


-

LATORRE

Palermo

Apertura 2010

GLA galleria mq 14.412

GLA ancora alimentare mq 11.217

it

3.709.156 visitatori nel 2013




Bilancio al 31/12/2013

IGD, spazi da vivere.

INDICE
Il Gruppo IGD Relazione Relazione sul Gruppo IGD IGD SIIQ S.p.A. Glossario
sulla Gestione Governo Societario Bilancio Consolidato  Bilancio di Esercizio
p. 3 e Assetti al 31/12/2013 al 31/12/2013 p. 290
p. 15 Proprietari
p. 137 p. 205

p. 95



i P

CENTRO D'ABRUZZ0

San Giovanni Teatino - Chieti
Apertura 2001

Restyling 2013

GLA galleria mq 13.276

GLA ancora alimentare mq 14.127

i

3.677.881 visitatori nel 2013

Bl




I1 Gruppo IGD

INDICE DI CAPITOLO

1.1 Lettera agli Azionisti
1.2 Organi Societari e di Controllo
1.3 Dati di sintesi



4

01 Il Gruppo IGD

1.1 Lettera agli Azionisti

Stgnori Soci,

il Bilancio 2013 della Vostra Societa chiude con un utile netto

di 5 milioni di euro e con un FFO — Funds from Operations da
gestione caratteristica — di 35,5 milioni di euro.

St tratta di risultate maturati nellambito di uno scenario
particolarmente sfidante, che ci permettono di valutare
positivamente tanto le scelte compiute sotto il profilo strategico
quanto le azioni con le quali siamo riusciti a meltterle in pratica.

Gilberto Coffari, Presidente IGD e
Claudio Albertini, Amministratore Delegato IGD



I numeri di questo Bilancio provano infatti che IGD é riu-
scita ad arginare la pressione sui ricavi e a tenere sotto
controllo i costi operativi, mentre consolidava il livello
di indebitamento finanziario netto e gestiva il proprio
portafoglio immobiliare mantenendone elevata la qualita
e sostanzialmente stabile il valore. Nel corso del 2013 la
Societa si € mossa percio con coerenza lungo le direttrici
indicate dal Piano Industriale 2012-2015, improntato alla
sostenibilita di medio-lungo periodo dei ricavi e del costo
del capitale, nonché alla salvaguardia del valore dei propri
asset nel tempo.

La crisi, che in Italia perdura dal 2008, ha assunto in
quest'ultimo anno contorni ancora piu negativi per il nostro
business. Il significativo calo dei consumi delle famiglie
(-2,5%), complice l'elevato tasso di disoccupazione (pari al
12%) e le deboli aspettative sul reddito disponibile, si e infatti
tradotto in pressioni sui ricavi da locazione, come riflesso
della contrazione delle vendite subita dagli operatori dei
nostri centri commerciali (-1,6%), per quanto questultima sia
risultata di misura piu contenuta rispetto al tasso di decre-
mento dei consumi in Italia.

Leggere con attenzione le nuove caratteristiche della
domanda e interpretare le esigenze dei tenant ha permesso
di sviluppare adeguate politiche commerciali e di gestione
del patrimonio immobiliare. In Italia, con olire 66 milioni
di visitatori nel corso dellanno, I'incremento nel numero
degli ingressi ¢ stato nell'ordine dello 0,9% rispetto al 2012:
il fenomeno non solo testimonia la validita del centro com-
merciale in termini di format, ma conforta anche rispetto
alle scelte operate nel 2013 dalla Societa come investitore
e gestore.

Se l'andamento in crescita delle presenze & basilare
nell'affermare l'efficacia del ruolo di IGD anche nel nuovo
contesto, le metriche di performance commerciale - ovvero
i ricavi gestionali consolidati, che sono in crescita del
3%, e il tasso di occupancy del portafoglio italiano, che
nonostante i restyling e gli interventi di fit out si & attestato
al 97,4% - testimoniano come la Societa sia riuscita ad argi-
nare I'impatto del calo dei consumi.

Come concretamente ci siamo adoperati per produrre
questi risultati?

In generale abbiamo maturato la consapevolezza di
dovere operare in maniera piu flessibile, con un nuovo
punto di equilibrio rispetto agli operatori che si posiziona
“strutturalmente” piu in basso rispetto al passato, indi-
pendentemente dall'evolvere della congiuntura. Nel nuovo
scenario i modelli di consumo non sono solo condizionati
dal minor reddito disponibile, ma in parte ispirati a nuove
forme di sobrieta: rileviamo infatti nei visitatori sempre piu
attenzione a evitare spreco di denaro e tempo, a fronte di un
maggiore interesse per la salvaguardia dell'ambiente.

I contratti chiusi nel 2013 presentano limitate caratteri-
stiche standard, essendo invece spesso modellati sul profilo
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del singolo operatore, secondo un approccio improntato
alla sostenibilita finanziaria della controparte.

Gli oltre 500 eventi di marketing, intensificati di circa
il 9% rispetto al 2012, hanno coniugato I'obiettivo di massi-
mizzare le presenze con quello di fidelizzare la clientela.

Dove possibile, I'offerta merceologica viene ripensata
in funzione della crescente richiesta di servizi alla persona:
cliniche mediche e dentistiche, centri fitness e benessere. Gli
spunti delle nuove tendenze sono stati raccolti anche con
I'introduzione di botteghe tipiche e “temporary shops”.

L'insieme di queste azioni si & intrecciato con una serie
di interventi sul patrimonio che hanno permesso di ridise-
gnare la distribuzione degli spazi, attraverso 'accorpamen-
to di pit negozi in medie superfici funzionali all'inserimento
di nuove merceologie e di nuove insegne.

I lavori di restyling e di estensione sinora realizzati,
secondo una precisa strategia volta a mantenere elevata
la qualitd degli asset e a rivitalizzarne la redditivita, hanno
prodotto risultati, come nel caso del Centro d’Abruzzo, che
ripagano in termini di andamento delle vendite degli opera-
tori e, di conseguenza, dei nostri ricavi da locazione.

Le valutazioni del portafoglio immobiliare, operate dai
periti al 31 dicembre 2013, offrono ulteriori elementi rassi-
curanti. Il valore di mercato dell'intero patrimonio IGD si &
attestato a 1.891.283.000 euro; un dato che si confronta con
i 1.906.560.000 euro del 31 dicembre 2012 e che esprime la
sintesi tra un incremento dell’1,1% del segmento ipermercati
da un lato e la contrazione del 3,2% delle gallerie italiane e
del 2,5% della controllata rumena Winmarkt dall’altro.

Le valutazioni degli ipermercati hanno potuto beneficia-
re, per i contratti delle aperture piu recenti, di scalettature
nei canoni che sono andate a regime nel 2013. Le valutazioni
delle gallerie italiane sono state invece condizionate, oltre
che dagli sconti temporanei concessi ad alcuni operatori,
dai maggiori tassi di sfitto prodotti anche dai lavori in corso
per i restyling e i fit out. In Romania si & manifestato un
fenomeno analogo, per la vacancy strumentale all'ingresso
di operatori internazionali di elevato profilo, incluse ancore
alimentari; gli asset di Winmarkt hanno inoltre risentito di un
inasprimento del quadro competitivo, per l'apertura di centri
commerciali di nuova generazione in alcuni centri urbani,
come nel caso di Ploiesti.

11 valore di mercato del portafoglio rumeno rispetto al
2012 si contrae (-2,5%) meno dei ricavi (-10,7%): anche le
perizie indipendenti riconoscono pertanto che il miglior
profilo del portafoglio operatori garantisce nel tempo
un impatto positivo in termini di generazione di flussi di
ricavo.

L'indicatore piu significativo della gestione operativa di
IGD, rappresentato dal’lEBITDA della gestione caratteri-
stica, ¢ pari a 82,8 milioni di euro, in flessione del 3,5%
rispetto all'esercizio precedente. A determinare 'andamento
dell’EBITDA ha concorso da un lato la riduzione del 2,1%
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dei ricavi gestionali e dall’altro un aggravio dei costi. Il mag-
giore importo della voce “IMU” rispecchia il pitt ampio perime-
tro di patrimonio tassato, in seguito al completamento di alcuni
investimenti, e lincremento della property tax in Romania;
l'aumento delle spese condominiali ¢ invece il riflesso del piu
elevato tasso di vacancy media rispetto al 2012.

L'ultima linea del conto economico, che presenta un
utile netto di gruppo pari a 5 milioni di euro, in riduzione
rispetto agli 11,3 milioni di euro dell'esercizio precedente,
esprime, oltre allimpatto della variazione negativa per 2.8
milioni di euro a livello del'’EBITDA consolidato, anche gli
effetti della voce “svalutazioni e adeguamento fair value’,
negativa per 33,5 milioni di euro e piu pesante per 2,9 milioni
rispetto al 2012. I’andamento dell'utile netto beneficia invece
di oneri finanziari netti in riduzione del 2,5%. Le azioni di
contenimento del costo del debito, che hanno visto IGD
impegnata nel corso dell'esercizio a rifinanziare con successo
309 milioni di euro, e le azioni compiute parallelamente per
tenere il livello di indebitamento in equilibrio (che hanno
mantenuto la posizione finanziaria netta a -1.085 milioni di
euro in chiusura d’esercizio, in linea rispetto ai -1.090 milioni
di euro di fine 2012) sono i due fattori che hanno permesso
il miglioramento del saldo della gestione finanziaria.

Sulla scorta della qualita dei risultati raggiunti e in linea
con la politica indicata nel Piano Industriale 2014-2016 che
collega la distribuzione degli utili allandamento dell'indicato-
re FFO, il Consiglio di Amministrazione di IGD ha deciso di
proporre un dividendo per azione di 0,065 euro, superiore
a quello obbligatoriamente richiesto dal regime SIIQ.

Per un investitore che avesse acquistato il titolo IGD a
fine 2012, al prezzo di 0,82 euro, tale dividendo prefigura un
rendimento del 7,9%. La remunerazione si profila ancora
piu attraente, pari all’8,7%, per l'investitore che nel giugno
scorso avesse deciso di cogliere l'opportunita di reinvestire
una parte del dividendo dell'esercizio 2012 sottoscrivendo le
nuove azioni emesse a 0,75 euro, secondo la formula della
Dividend Reinvestment Option.

In ragione del positivo accoglimento che tale operazione
ha ottenuto presso i nostri azionisti tanto nel 2012 quanto nel
2013, tale opzione sara proposta anche nel 2014.

L’esercizio 2013 va anche interpretato come tappa di un
percorso di pit ampio respiro che la Societa sta seguendo.
Gestite con metodo e impegno le insidie che il mercato ha
presentato in questo ultimo periodo, IGD ha ora l'esigenza di
traguardare il prossimo futuro in un’ottica di sviluppo.

Gli investitori internazionali stanno mostrando segnali
di rinnovato interesse per il mercato immobiliare retail in

1.1 Lettera agli Azionisti

Italia; sotto questo profilo IGD rappresenta un’opportunita
di investimento con caratteristiche pressoché uniche in ter-
mini di professionalita e trasparenza, tanto per il capitale
di rischio quanto per quello di credito.

L’attenzione, in particolare nel 2014, sara volta a creare
le condizioni per avviare un nuovo processo di investi-
mento e sviluppo, che avra ricadute concrete in termini di
ritorni economici nel 2015 e, in misura ancora piu decisa, nel
2016, nell'ambito degli equilibri patrimoniali e finanziari indi-
cati dal Piano Industriale 2014-2016. La strategia finanziaria
prevede I'impegno a offrire un’attraente remunerazione agli
azionisti attraverso la distribuzione del dividendo. Il nuovo
Piano Industriale prevede inoltre di realizzare una gestione
piu dinamica dell’attivo, con una rotazione del capitale inve-
stito che passera anche attraverso operazioni di cessione.

Nella seconda parte del 2014 ¢ atteso un migliora-
mento del quadro macroeconomico, in particolare per quan-
to riguarda l'evolvere dei consumi, che ha ricadute dirette
sulle performance di IGD; nel 2014 gli avanzamenti previsti
nel progetto di sviluppo multifunzionale “Porta a Mare” di
Livorno potranno tradursi in maggiori ricavi da locazione e
da trading, grazie all'apertura della porzione commerciale di
Piazza Mazzini e alla cessione di ulteriori unita della parte
residenziale, rispetto alle 18 unita gia rogitate nel 2013.

Il Piano Industriale 2014-2016 per la prima volta nella
storia di IGD integra gli obiettivi di sostenibilita, in una
logica di proficua interrelazione con gli stakeholder che
permettera di rendere ancora piu espliciti € misurabili i
risultati anche in termini della capacita di IGD di massimiz-
zare la soddisfazione delle loro esigenze.

Tale integrazione tra Piano Strategico e Piano di
Sostenibilita trova concreta espressione nell'obiettivo di un
continuo miglioramento della qualita ed efficienza degli
asset in portafoglio, in una sempre piu efficace risposta ai
cambiamenti della domanda attraverso la strutturazione di
percorsi di stakeholder engagement e, infine, nella centralita
ancora maggiore nella nostra gestione del concetto di centro
commerciale come “spazio da vivere”, in perfetta aderen-
za con il nostro pay-off aziendale “IGD - spazi da vivere”.

Cosi come siamo soddisfatti di potere consegnare risul-
tati per l'esercizio 2013 apprezzabili per il contesto nel
quale li abbiamo realizzati, che permettono un’interessante
remunerazione per gli azionisti, altrettanto siamo fiduciosi
di potere essere credibili sugli sviluppi futuri di IGD, non
solo in quanto il tracciato € chiaramente indicato dal Piano,
ma anche perché il management ha un convinto impegno
nel seguirlo.

Il Presidente L’Amministratore Delegato

Gilberto Coffari laudio Alber‘um
‘ }
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1.2 Organi Societari e di Controllo

Consiglio di Amministrazione

Aala Aala Aala Aala
GILBERTO COFFARI SERGIO COSTALLI CLAUDIO ALBERTINI ROBERTO ZAMBONI
Presidente Vicepresidente Amministratore Non esecutivo
Esecutivo Non esecutivo Delegato
Esecutivo
Comitato Comitato Comitato Comitato
Presidenza Presidenza Presidenza Presidenza
[ ) 0 0 [ ) A )
PYTY Ala Ala AlAa AlAa
ARISTIDE CANOSANI LEONARDO FERNANDO FABIO CARPANELLI TAMARA MAGALOTTI ANDREA PARENTI
Non esecutivo CAPORIONI PELLEGRINI Indipendente Indipendente Indipendente

Non esecutivo

Non esecutivo

Comitato Nomine
e Remunerazione

Comitato Nomine
e Remunerazione

Comitato Nomine
e Remunerazione
Comitato
Parti Correlate

- - A
Ala ala
RICCARDO GIORGIO ELISABETTA
SABADINI BOLDREGHINI GUALANDRI
Indipendente Indipendente Indipendente

Comitato
Parti Correlate

Lead Indipendent
Director

Comitato
Parti Correlate

Comitato Controllo
e Rischi

: A
ala
MASSIMO LIVIA
FRANZONI SALVINI
Indipendente Indipendente

Comitato Controllo
e Rischi

Comitato Controllo
e Rischi

’Assemblea degli Azionisti del 19 aprile 2012 ha
determinato in 15 il numero dei componenti del
Consiglio di Amministrazione. Gli attuali membri
sono stati tratti dall'unica lista presentata con-
giuntamente dagli azionisti di maggioranza, Coop

Adriatica e Unicoop Tirreno.

Il CdA presenta una maggioranza di Consiglieri

indipendenti (8 su 15).

Il Comitato per il Controllo e Rischi, quello per le
Nomine e la Remunerazione e, infine, il Comitato
per le Operazioni con Parti Correlate sono composti
esclusivamente da Consiglieri in possesso dei

requisiti di indipendenza.

| Consiglieri saranno in carica fino all’Assemblea
per I'approvazione del bilancio relativo all’esercizio
2014.Tutti i Consiglieri sono di nazionalita italiana.

Societa di

Collegio Sindacale Revisione
S AA A A A
ROMANO CONTI ROBERTO CHIUSOLI PASQUINA CORSI ISABELLA LANDI MONICA MANZINI PRICEWATER-
Presidente Sindaco Sindaco Sindaco Sindaco HOUSECOOPERS
Effettivo Effettivo Effettivo Supplente Supplente S.P.A.

Il Collegio Sindacale & in carica per il triennio 2012-2014.



Regolamento di Governance

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Il Consiglio di Amministrazione ha svolto anche per
quest’anno il processo di autovalutazione della propria per-
formance (cosiddetta "Board review") che venne awviato nel
2007, in tal modo rimanendo allineato con le best practice
internazionali e dando attuazione alle previsioni del Codice
di Autodisciplina in materia. Anche per |'esercizio chiuso
al 31 dicembre 2013, IGD ha affidato alla societa di con-
sulenza Egon Zehnder I'incarico al fine di assisterla in tale
processo.

Tale autovalutazione & stata svolta nei mesi di gennaio e
febbraio 2014, si é riferita all’esercizio chiuso al 31 dicem-
bre 2013 ed & stata effettuata in linea con la pil evoluta
metodologia a livello internazionale.

Il processo di valutazione si & sviluppato tramite:

» discussione individuale con ciascun Consigliere, sulla
traccia di un questionario specificamente predisposto;
e analisi delle indicazioni e dei commenti emersi, e predi-

sposizione di un Rapporto di Sintesi al Consiglio;
e discussione in Consiglio dei principali risultati e del suc-
cessivo follow-up.

| risultati della Board Review sono stati presentati
e discussi nel Consiglio di Amministrazione del 27 feb-
braio 2014.

In particolare, i Consiglieri hanno mostrato di apprezzare
i temi specifici sui quali si & concentrata I'attivita di autova-
lutazione di quest’anno. Nell’insieme, il Consiglio:

¢ esprime soddisfazione sul suo stesso funzionamento e
la sua efficienza, sulla composizione articolata dal punto
di vista delle caratteristiche professionali di esperienza
e competenza, con una maggioranza di consiglieri indi-
pendenti;

* mostra qualche apertura nel senso di una possibile ridu-
zione del numero dei Consiglieri;

* esprime soddisfazione per il coinvolgimento della squadra
manageriale nelle riunioni e per il lavoro fatto, in un clima
costruttivo che favorisce il loro buono svolgimento;

¢ intende avviare iniziative specifiche di formazione e svi-
luppo, cosi come di valutazione di competenze e risultati
raggiunti, anche in ottica di preparazione e ottimizzazio-
ne della successione;

e continua a mostrare soddisfazione per il lavoro svolto
dall’Amministratore Delegato e dal Presidente;

e indica a larga maggioranza la necessita di adottare un
processo di successione per i ruoli esecutivi chiave che
sia awviato dal Consiglio in modo strutturato e abbia un
orizzonte dei prossimi tre — quattro anni;

e mostra soddisfazione elevata per come nell’ultimo anno &
proseguita la discussione strategica avviata in passato.
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1.3 Dati di sintesi

Valore di mercato

Ricavi da attivita locativa
gestione caratteristica

[ RGD [ Winmarkt e ltalia

2.000.000

Ricavi da SBU1 Leasehold s Ricavi da SBU1 Freehold

1.500.000
1.000.000

500.000

140.000

120.000

100.000

80.000

2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013
€1.891,28 milioni €115,74 milioni
NAV per azione FFO gestione caratteristica
45.142  43.810
40.213
2,47
2,31
2,22
2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013
€2,22 €35,464 milioni
Dividend yield Dividendo
10,81% 0,075 0,080
8,54%
7,51%
2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013

7,51%

€0,065




Ebitda gestione caratteristica

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Ebitda margin

88.119
82.479 85.781 82.793

76.653

2009 2010 2011 2012 2013

€82,79 milioni

72,71%

69,59%

68,57%
67,97%

2009 2010 2011 2012 2013

68,57%

Loan to value

Costo medio del debito

56,86% °715% 57,36%

56,03%

55,53%

2009 2010 2011 2012 2013

57,36%

3,99% 4,08% 4,29% 4,22%

2009 2010 2011 2012 2013

4,22%

Costo medio adjusted

Prezzo titolo/Nnav

3,71% 3,91% 3,94%

2,97%  3,05%

2009 2010 2011 2012 2013

3,94%

2009 2010 2011 2012 2013

0,39
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. ) Rendimento medio composto . )
& EPRA Financial occupancy —> | a perimetro totale (gross initial yield)

IPERMERCATI 100% 'S
ul :S‘ GALLERIE 96,2% e 4 mm o’ s BT

TOP TEN TENANTS
—. .S

In Italia
. Incidenza . . Incidenza .
Merceologia T — Contratti Merceologia T —— Contratti
GRUPPO MIROGLIO BBC
i I e WNNO ABBIGLIAMENTO 3.7% 3 | (IDIERIE FAI DATE 1,4% 1
Al e motiw
4
Flacm A TAL LA ABBIGLIAMENTO 3.2% 9 ' Ry 1,4% 1
% M ABBIGLIAMENTO 1,9% 7 | GameSton "ot 1,4% 20
COMPAR
CALZFEDOMIA ABBIGLIAMENTO 1,7% 19 Fianan CALZATURE 1,4% 7
CALZATURE 1,6% 4 CAMST (- RISTORAZIONE 1,3% 8
5
Incidenza totale sul fatturato totale contratti




Contratti

IGD SIIQ SPA Bilancio 2012 13

01

Il Gruppo IGD

—l S GALLERIE 1.016
E ! IPERMERCATI 19
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1.035

contratti in ltalia
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contratti in Romania
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4.481.277 visitatori nel 2013




Relazione sulla Gestione

Signori azionisti,

con la relazione degli Amministratori di seguito esposta
si sono volute unificare le relazioni sulla gestione al Bilancio
consolidato e al Bilancio della capogruppo Immobiliare
Grande Distribuzione SIIQ S.p.A. al fine di evitare le ripe-
tizioni che i due documenti separati avrebbero comportato.
Il Bilancio consolidato del Gruppo Immobiliare Grande
Distribuzione SIIQ S.p.A. (IGD SIIQ S.p.A o IGD per brevita)
al 31.12.2013, corredato della presente relazione e della nota
integrativa, consolida sia le risultanze patrimoniali che quelle
economiche di IGD SIIQ Sp.A e delle societa del Gruppo,
dettagliate nel paragrafo relativo all'area di consolidamento.

INDICE DI CAPITOLO

Indicatori alternativi di performance

La presente relazione sulla gestione contiene indicatori alternativi di performance
relativi a misure diverse dagli indicatori convenzionali, che sono invece gli indicatori
previsti dagli schemi di bilancio certificato e quindi conformi ai principi contabili
IAS/IFRS. Gli indicatori alternativi di performance indicati sono stati ricavati dai
bilanci preparati conformemente ai principi IAS/IFRS ma sono stati calcolati
anche in base ad altre fonti 0 a metodologie alternative, laddove distintamente
specificato, che possono risultare non in conformita ai principi contabili applicati ai
bilanci sottoposti a revisione contabile e possono non tenere conto degli obblighi
di iscrizione, rilevazione e presentazione associati a tali principi.

Gli indicatori ritenuti significativi per la lettura del Bilancio del Gruppo sono I'Ebitda,
I'FFO e il Margine Lordo le cui modalita di calcolo sono descritte nel Glossario.

2.1 1l Gruppo IGD oggi

2.2 Andamento dell’esercizio 2013

2.2.1 Analisi economica

2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria

2.3 |l titolo

2.4 Eventi rilevanti dell’esercizio

2.5 |l Portafoglio Immobiliare

2.6 Valutazioni dei periti indipendenti

2.7 1l Quadro normativo/regolamentare
SIQ

2.8 Organizzazione e Risorse umane
2.9 Eventi successivi alla chiusura
2.10 Evoluzione prevedibile
della gestione
2.11 Principali rischi e incertezze cui IGD
SIIQ SPA e il Gruppo sono esposti
2.12 Operazioni infragruppo
e con parti correlate
2.13 Azioni Proprie
2.14 Attivita di ricerca e sviluppo

2.15 Operazioni significative

2.16 Prospetto di raccordo fra il Patrimonio
Netto e il risultato di esercizio di IGD
SIIQ SPA e il Patrimonio Netto e il
risultato consolidato di Gruppo

2.17 Commento sull’andamento economico
e finanziario della Capogruppo

2.18 Proposta di approvazione del bilancio, di
destinazione dell’utile di esercizio 2013
e di distribuzione di dividendi
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2.1 11 Gruppo IGD

IGD & una delle due SIIQ (Societa di Investimento
Immobiliari Quotate) presenti in Italia; I'unica focalizzata nel
segmento della grande distribuzione.

Il Gruppo IGD opera in misura largamente prevalente in
Italia; & presente anche in Romania - in 13 diverse citta di
media dimensione - dove controlla la principale catena di
department store del Paese, con insegna Winmarkt, attra-
verso la societa WinMagazin SA, acquisita nell’aprile 2008.

In IGD SlIQ, all'interno del perimetro della gestione
"esente", rientrano gli immobili del portafoglio di proprieta
che si trovano in Italia.

Alla capogruppo fanno inoltre riferimento:

1.il 100% di Millennium Gallery (parte della galleria com-
merciale di Rovereto e ramo d'azienda del centro com-
merciale di Crema);

2.il 100% di IGD Property SIINQ S.p.A., costituita il 13
dicembre 2012, quale societa di investimento immobilia-
re i cui titoli non sono quotati sui mercati regolamentati;

3.il 100% di IGD Management s.r.l., che, oltre a essere

N

Virtus College srl RGD Ferrara 2013

srl
Winmarkt
Management srl
winmarkf P PPN H

STRUTTURA SOCIETARIA

0ggl

titolare della Galleria CentroSarca di Milano, controlla a
sua volta la maggior parte delle attivita che non rientra-
no nel perimetro SIIQ:

- i1 99,9% di Win Magazin SA, la controllata rumena, che
a sua volta detiene il 100% di WinMarkt Management,
cui fa capo la squadra di manager rumeni ;

- 1’'80% di Porta Medicea, che ha per oggetto la realizza-
zione del progetto multifunzionale di riqualificazione e
sviluppo immobiliare del fronte-mare di Livorno);

- il 15% di Iniziative Bologna Nord, societa in liquidazione;

- la gestione degli immobili di proprieta di terzi (Centro
Nova e Centro Piave);

- le attivita di servizi, tra le quali i mandati di gestione
dei centri commerciali di proprieta e di terzi.

4. il 50% di RGD Ferrara 2013, costituita il 30 settembre
2013, per la gestione del ramo di azienda del Centro
commerciale Darsena City di Ferrara;

L’organigramma fotografa la struttura societaria al 31

dicembre 2013.

h

IGD Management WinMagazine sa Millennium
srl Gallery srl
a management Winm&l:lst
\ \/

Iniziative
Bologna Nord srl

Porta Medicea srl

PORTA@MEDICEA

Nelle foto la sede
operativa di IGD a
Bologna
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Da un punto di vista funzionale le attivita del Gruppo IGD sono
strutturate in tre distinte Direzioni:

> Sviluppo e Gestione del Patrimonio Immobiliare

- Commerciale e Gestione Rete

- Romania

Le tre Direzioni fanno capo alla Direzione Generale alla Gestione.




Ravenna

Apertura 1998

Restyling 2012

GLA galleria mq 12.038

GLA ancora alimentare mq 16.53

m

4.184.588 visitatori nel 2013

WINMARKT PIATRA NEAMT
SHOPPING CENTER
Ampliamento/Restyling 2004

GLA centro commerciale mqg 5.838

m

1,551 milioni di visitatori nel 2013




Le nostre attivita

L’attivita principale di IGD & costituita dalla Gestione
Immobiliare e Locativa, che riguarda tanto immobili di pro-
prieta IGD quanto immobili di terzi. L’intero portafoglio di
immobili di IGD & gestito direttamente dalla Societa stessa.
IGD & impegnata anche in un insieme di attivita relative ai
Servizi: mandati di gestione di centri commerciali e per la
commercializzazione di spazi di nuovi centri commerciali.

Gestione immobiliare e locativa

IGD opera nella gestione immobiliare con I'obiettivo di
valorizzare il portafoglio in un’ottica di medio-lungo termine.
L’attivita si articola in tre diversi ambiti:

1.

L’acquisizione e la locazione degli immobili, gia operativi o
di nuova realizzazione; in questo secondo caso € possibile
che IGD ne segua anche lo sviluppo

L’ottimizzazione del rendimento degli immobili in porta-
foglio, attraverso: politiche commerciali e iniziative di
marketing che mantengano elevata I’attrattivita dei centri
commerciali e i relativi tassi di occupazione; politiche di
valorizzazione e gestione degli immobili, attraverso inter-
venti migliorativi, quali estensioni o restyling, attivita di
manutenzione ordinaria e straordinaria

3.

La cessione di immobili di proprieta non piu strategici o
giunti in uno stadio avanzato del proprio ciclo di vita.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Servizi

IGD & tipicamente impegnata in attivita di Agency
Management e di Pilotage nei periodi antecedenti I'apertu-
ra di nuovi centri o il completamento di estensioni e ristrut-
turazioni di immobili preesistenti; negli anni piu recenti
anche in situazioni ‘ordinarie’ & frequentemente necessaria
una rotazione tra gli operatori esistenti, per mantenere
elevata I'attrattivita della proposta commerciale, a fronte di
mutamenti nei modelli di consumo. IGD si occupa, inoltre, di
attivita classificabili come Facility Management: marketing
e organizzazione dei servizi di funzionamento del centro,
quali la vigilanza, la pulizie e la manutenzione ordinaria.

Gestione dei contratti

In Italia, alla fine del 2013 IGD ha in essere 1.016
contratti con un totale di 591 operatori. Nel corso dell’an-
no la Societa ha sottoscritto 196 nuovi contratti, 95 dei
quali per rinnovo, a fronte dei 101 rimanenti per turnover.
Mediamente le nuove condizioni siglate presentano un
incremento nei canoni dello 0,5%.

In Romania a fine 2013 la controllata WinMagazin ha
in essere 552 contratti con un totale di 425 operatori.
Nell’arco dei 12 mesi del 2013 sono stati chiusi 142 nuovi
contratti, oltre a 287 rinnovi.

Il profilo di rischio del portafoglio clienti & contenuto:
i primi dieci operatori per valore degli affitti rappresentano
infatti il 19,1% del totale dei canoni locativi delle gallerie di
IGD in Italia.

Il portafoglio degli operatori di IGD testimonia I'elevato
grado di internazionalizzazione dell’offerta: nelle gallerie ita-
liane i marchi internazionali incidono per il 17%; in Romania
il peso & ancora piu significativo, pari al 29%.
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2.1 1l Gruppo IGD oggi

Piano Marketing

Con I’obiettivo di realizzare una comunicazione sinergica
e unitaria attraverso I'intero portafoglio italiano, che permet-
ta di stimolare interessanti flussi di traffico, IGD programma
e realizza iniziative pubblicitarie ed eventi promozionali.

Nel corso del 2013 hanno avuto luogo complessivamen-
te 514 eventi, in netto incremento rispetto ai 470 del 2012.

IGD, in linea con i propri valori, privilegia iniziative di
tipo artistico, culturale e sociale. Quest’anno circa un terzo
degli eventi presentava un carattere ludico-sportivo, con una
forte connotazione territoriale. Alcuni format sono replicati
trasversalmente attraverso la rete dei centri commerciali,
con evidenti benefici in termini di costi.

IGD persegue I’obiettivo di rendere sempre piu attraen-
te il centro commerciale nel suo complesso, in alternativa
rispetto alla logica di massimizzare i ricavi da locazione
delle superfici nel breve periodo. | risultati danno prova della
validita di questa scelta, anche nella debole situazione dei
consumi che i mercati di riferimento stanno continuando a
sperimentare.

Nell’arco del 2013 IGD ha registrato nei centri italiani
I'ingresso di 66,3 milioni di visitatori (+0,9% rispetto al
2012), escludendo dal computo le presenze di due centri,
| Bricchi e Gran Rond0, per malfunzionamento dell’apparec-
chio conta-persone. Lo scontrino medio in Italia si € attesta-
to a 20,59 euro, con un incremento dell’1,1%.

In Romania le presenze nel 2013 hanno superato i 31,7
milioni. Il confronto con il 2013, (che indica una contrazione
del 5,4% su base annua) non & significativo, alla luce degli
interventi di refurbishment di alcuni piani terra per I'inse-
rimento di ancore di abbigliamento, awviati nel corso del
quarto trimestre. A fine settembre 2013 la contrazione delle
presenze era infatti marginale (-0,4%).

- Mission

La Mission di IGD & quella di creare valore per tutti
i suoi stakeholder: azionisti e finanziatori, dipendenti,
visitatori e comunita locali, operatori commerciali, nonché
fornitori.

Il percorso attraverso il quale la Societa ritiene possibile
la creazione di valore & quello di una crescita sostenibile.

- Vision

IGD & da sempre focalizzata sul segmento retail del
settore immobiliare italiano. La convinzione che si tratti
di un mercato che presenta valide opportunita di ritorno
del capitale investito in un’ottica di medio lungo termine
si € rivelata fondata sulla base dei risultati conseguiti nel
tempo, anche nella fase negativa del ciclo economico. Per
intercettare tali opportunita, IGD fa leva su un portafoglio
immobiliare adeguatamente segmentato e diversificato
sotto il profilo geografico, caratterizzato da centri commer-
ciali di media dimensione, tipicamente situati in prossimita
di centri urbani. Una conformazione che riflette le caratteri-
stiche di relativa omogeneita della distribuzione del reddito
sul territorio italiano e la presenza di un’elevata densita
della popolazione anche al di fuori delle metropoli. | centri
commerciali del portafoglio IGD vantano inoltre generalmen-
te un forte posizionamento nell’ambito del bacino di utenza
primaria: € questa infatti la logica con la quale negli anni
sono stati selezionati gli immobili di nuova acquisizione e
individuati i restyling e le estensioni realizzati nel periodo
pill recente o attualmente in cantiere. Altra caratteristica



MUSICR w::.';;'—j:

= FTAMENTE O
tsm\““‘w“ﬂ& et

au)‘* <P
£ poTRAIPARTE hEst W’“ﬁ

dei centri IGD che risponde all’esigenza di interpretare le
specificita della domanda riguarda I'impostazione com-
merciale: & infatti sempre presente I'ancora alimentare,
che si affianca alla galleria composta da una cinquantina
di insegne, allo scopo di stimolare un sostenuto livello di
ingressi nel corso dell’intera settimana e di promuovere
la fidelizzazione dei visitatori.

Il Gruppo IGD & inoltre presente in Romania, attra-
verso la controllata WinMagazin. Le logiche che avevano
guidato I'acquisizione nel 2008, con I'obiettivo di una
diversificazione internazionale in un Paese con elevati
tassi di crescita prospettici, che permettesse quindi di
cogliere rendimenti pit elevati di quelli conseguibili su
un mercato maturo quale quello italiano, hanno dovuto
essere riviste alla luce del mutato contesto operativo: la
riqualificazione del portafoglio di operatori presenti nei
centri Winmarkt e I'inserimento di ancore alimentari, con
gli investimenti per ridisegnare gli spazi che tale processo
comporta, € avvenuta ed é tutt’ora in corso mentre nel
Paese non si sono ancora realizzate le condizioni per una
decisa ripresa e il profilo della concorrenza si fa piti aspro
in diverse citta, a causa dell’apertura di grandi centri
commerciali gestiti da player internazionali. La scelta di

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013
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IGD di seguire in Romania una politica gestionale coerente
con quella italiana, tesa alla sostenibilita dei ritorni nel
medio-lungo termine, nonostante abbia comportato un’inevi-
tabile compressione dei ricavi nell'immediato, ha permesso
di dare visibilita e qualita ai flussi di ricavo prospettici,
fatto che a sua volta ha consentito una buona tenuta delle
valutazioni degli immobili rumeni. Oggi la strategia di IGD,
maggiormente focalizzata sul mercato italiano, mira percio
a elevare la qualita e visibilita di medio termine dei ricavi
locativi di Winmarkt, in modo da permettere un’adeguata
valorizzazione dei relativi asset.

Lo scenario operativo di crisi, che permane ormai dal
2008, ha paradossalmente permesso che la Vision di
IGD fosse verificata e meglio elaborata, con il risultato di
produrne un ulteriore rafforzamento in seguito alle sfide
incontrate.

Oggi la Societa & ancora piu convinta dell’esigenza di
mantenere elevata la qualita del proprio portafoglio: una
priorita che comporta il continuo ripensamento dei propri
centri dal punto di vista immobiliare e commerciale, per
riflettere le esigenze legate ai nuovi modelli di consumo e
migliorarne la compatibilita ambientale.

1. Le locandine di alcuni degli eventi organizzati nei centri commerciali di IGD:
“The Talent” al centro commerciale Centronova, “Parada” al centro commerciale
Le Maioliche e “Star Hunter” presso il centro commerciale Cone.
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Linee-guida strategiche

I 19 dicembre 2013 IGD ha presentato |l
Strategico 2014-2016.

Il nuovo Piano, impostato secondo una metodologia
introdotta nel 2009 e ormai consolidata, traguarda il 2016
seguendo un indirizzo strategico profondamente coerente
con il Piano precedente e tenendo conto, al contempo, del
mutato contesto operativo rispetto agli scenari preceden-
temente ipotizzati. In particolare i risultati conseguiti nel
biennio 2012 e 2013 a fronte di una debolezza dei consumi
superiore alle attese e a un costo del denaro che in Italia &
risultato decisamente maggiore rispetto a quello dei Paesi
principali dell’Eurozona, se da un lato hanno confermato
la bonta del modello di business di IGD, dall’altro hanno
reso necessario ridisegnare gli sviluppi futuri in chiave di un
ancora piu stringente obiettivo di sostenibilita.

Tale obiettivo, che gia il Piano precedente declinava in
ambito commerciale, patrimoniale e finanziario, ha assun-
to un significato ancora piu profondo dal momento che la
Societa ha deciso, a partire dal Piano 2014-2016, di inte-
grare le logiche di sostenibilita nelle strategie aziendali.

IGD continua percid a mirare alla sostenibilita nel
medio-lungo termine dei ricavi e del costo del capitale a
livello di conto economico. Mantenere nel tempo il valore di
mercato degli asset in portafoglio resta il secondo pilastro
dell’impianto strategico. Sulla base dei risultati che tale
indirizzo della gestione commerciale, finanziaria e immobi-
liare di esercizio in esercizio sara in grado di generare, IGD
punta a offrire un’attraente remunerazione ai propri azioni-
sti attraverso la distribuzione di dividendi.

L’integrazione di obiettivi di sostenibilitd nel Piano
Strategico si traduce concretamente nell’obiettivo di miglio-
rare la qualita e I'efficienza energetica del patrimonio immo-
biliare, in una piu efficace interpretazione dei cambiamenti
della domanda attraverso strutturati percorsi di stakeholder
engagement e, non da ultimo, in un rafforzamento del con-
cetto del centro commerciale come “spazio da vivere”, in
linea con il pay-off aziendale.

Piano

2.1 1l Gruppo IGD oggi

-> Strategia commerciale

Con I'obiettivo di sostenere un flusso dei ricavi nel
tempo e di mantenere un elevato tasso di occupancy delle
superfici, in Italia IGD si propone di proseguire la politica
di attenzione alla sostenibilita del conto economico degli
operatori, tenendo al contempo sotto controllo il rischio di
credito. Rimane centrale I'esigenza di interpretare corretta-
mente i mutamenti nella domanda di consumo per attuare
tempestivi adeguamenti in termini di merchandising mix e di
relativa rivisitazione degli spazi nell’articolazione tra medie
superfici e negozi di vicinato.

Per quanto riguarda la Romania, nel nuovo contesto
competitivo che vede la presenza di centri commerciali di
nuova generazione, IGD punta a consolidare la leadership
di prossimita di Winmarkt, facendo leva sull’ubicazione cen-
trale dei suoi department store, che nel frattempo potranno
beneficiare di un profondo processo di ammodernamento
del proprio format, grazie all’'inserimento di marchi interna-
zionali, tanto come ancore alimentari quanto in termini di
attrattori ‘fashion’, e agli investimenti per la ristrutturazione
degli immobili.
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-> Strategia immobiliare

Allo scopo di perseguire la sostenibilita finanziaria della
Societa in un contesto ancora difficile, gli investimenti di
IGD nel periodo coperto dal Piano rimarranno focalizzati
sulla “committed pipeline”, cioé su progetti gia cantierati e
relativamente ai quali esistono impegni inderogabili.

Con I'obiettivo di mantenere elevata la qualita e I'at-
trattivita dei propri immobili, IGD realizzera interventi di
restyling e di ampliamento dei centri “prime” nell’ambito
del proprio portafoglio.

Per quanto concerne le attivita di sviluppo, focalizzera
inoltre le nuove aperture esclusivamente su centri che pre-
sentino chiare potenzialita di giocare un ruolo dominante
sul territorio, come nel caso di Chioggia, e caratteristiche
innovative, come per il progetto Porta a Mare.

IGD interverra peraltro nel ridisegnare la distribuzione
delle superfici nei centri di apertura piu recenti per man-
tenere elevati i tassi di occupancy, quale premessa alla
conquista della piena redditivita.

Tanto nelle manutenzione quanto nei nuovi impianti,
IGD investira per migliorare |'efficienza energetica, con il
duplice obiettivo di ottenere un contenimento delle spese
generali e di potere attrarre operatori sensibili alle temati-
che di eco sostenibilita.

Nel triennio 2014-2016 € prevista inoltre la possibilita
di realizzare cessioni di immobili in un’ottica di ottimizzazio-
ne del capitale investito.

-> Strategia finanziaria

La strategia finanziaria di IGD resta improntata a una
riduzione nel tempo del rapporto di indebitamento, mante-
nendo stabile il grado di copertura del rischio di variazione
del tasso sull’indebitamento stesso.

Il triennio 2014-2016 vedra IGD impegnata a ridurre
progressivamente il proprio ricorso al credito bancario, attra-
verso |'accesso diretto al mercato obbligazionario.

IGD prevede inoltre di ripetere la Dividend Reinvestment
Option negli esercizi abbracciati dal Piano, in considerazione
del favorevole accoglimento registrato per questo tipo di
opzione nel 2012 e nel 2013.

1. Molti gli sforzi di IGD per arrivare a minimizzare I'impatto sul’ambiente delle
proprie attivita e lasciare un segno positivo sulle comunita in cui & presente.

3/4. Restyling del perimetro esterno e della galleria

del Centro d’Abruzzo a Chieti.

5/6. Restyling del perimetro esterno e della galleria del Centro Esp di Ravenna.
7. Larea di ampliamento del Centro Porto Grande di San Benedetto del Tronto.
8. Rendering del Retail Park che sorgera alle porte di Chioggia.
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2.2 Andamento dell’esercizio 2013

2.2.1 Analisi economica

| risultati che andremo tra poco ad analizzare in dettaglio
sono da inquadrare all’interno del difficile contesto econo-
mico che ha caratterizzato anche I'esercizio 2013.

In Italia, il Prodotto Interno Lordo ha raggiunto un valore
annuo pari al -1,8%* e solo dopo otto trimestri in negativo
ha interrotto la propria caduta alla fine dell’anno. La debo-
lezza dell’attivita economica e della domanda interna si &
riflessa anche nella variazione moderata dei prezzi al con-
sumo: l'inflazione in Italia ha continuato a diminuire, scen-
dendo allo 0,7% in dicembre2; anche I'aumento dell'IVA di
ottobre & stato traslato solo in piccola parte sui prezzi finali.

| dati di disoccupazione (12,7% a dicembre 20133)
e consumi delle famiglie (-2,5%%), che piu direttamente
influenzano il business di IGD, sono rimasti in territorio
negativo pur con qualche miglioramento rispetto alle dina-
miche dell’anno precedente; i consumi si sono ridotti anche
per la debolezza del reddito disponibile e per le critiche
condizioni del mercato del lavoro. Questi fattori stanno
determinando modifiche nelle abitudini di consumo delle
famiglie, con spese non strettamente necessarie che ven-
gono rinviate, e ricerca di prodotti sostitutivi meno costosi.

In questo quadro particolarmente complesso, gli anda-
menti operativi del Gruppo possono essere considerati pil
che soddisfacenti: il 2013 si chiude con un calo complessi-
vo delle vendite dei tenants nelle gallerie italiane di -1,6%
a rete omogenea (dunque nettamente inferiore rispetto alla
situazione generale del Paese) e gli ingressi sono incre-
mentati (+0,9%). Riteniamo che questi risultati testimonino
sia I'attualita del nostro modello di business e dei nostri
asset, sia la bonta del continuo lavoro in termini di marke-
ting e miglioramento del tenant/merchandising mix attuato
dal Gruppo. Il livello di occupancy a fine anno in ltalia &
rimasto molto buono (97,4% medio tra iper e gallerie), con-
siderando oltretutto che in parte esso & stato strumentale
per consentire lavori di restyling o adeguamento degli spazi
a nuove tipologie di offerta (servizi alla persona, tempora-
ry shop, chioschi, ristorazione, intrattenimento, salute e
sport): owiamente, I'incremento della vacancy media nel
corso dell’anno e la prosecuzione della politica commer-
ciale di sostegno temporaneo agli operatori in difficolta
hanno impattato negativamente sulla dinamica dei ricavi da
gestione caratteristica.

In Romania, pur in presenza di indicatori macroeco-
nomici migliori rispetto all’ltalia (PIL esclusa agricoltura a
+1,8%, disoccupazione al 7,1%5), il tasso di crescita dei
consumi & rimasto piuttosto basso (+0,9%) a testimoniare
che le condizioni per una decisa ripresa non si sono ancora
manifestate. Sono comunque proseguite con convinzione le
attivita commerciali (completato il progetto di inserimento

di 12 ancore alimentari a insegna internazionale) e di inve-
stimento (nuove facciate di 4 assets e completamento al
90% del progetto di efficientamento dei costi energetici) per
ammodernare gli asset e migliorarne il profilo di rischio/ren-
dimento. Peraltro, nel corso dell’anno si & incrementata la
pipeline 2013-2015 di inserimento di ancore internazionali
non-food (tra cui H&M e DrogerieMarkt), con la sottoscrizio-
ne di ulteriori 3 contratti su un totale di 10 (6 gia operativi).

Diversi elementi fanno pensare che la fine del 2013
possa essere stata il punto di svolta dell’attivita economica
italiana, il cui miglioramento & stato trainato dalla domanda
estera e dalla graduale espansione degli investimenti pro-
duttivi, e su cui puo giocare un ruolo positivo il pagamento
dei debiti commerciali pregressi delle Amministrazioni pub-
bliche. Questa stabilizzazione del quadro interno e il conso-
lidamento delle prospettive di crescita hanno contribuito al
miglioramento delle condizioni del mercato dei titoli di Stato
Italiano. Lo spread tra BTP decennali e BUND tedeschi si &
ridotto intorno al valore di 200; & perd da sottolineare che
nel 2013 i prestiti bancari alle imprese sono ulteriormente
diminuiti (-5,8% secondo la Banca d’ltalial), oltre ad avere
condizioni economiche peggiori rispetto ad altre economie
europee. E per questo che anche il dato relativo al costo
medio del debito (3,9%) e soprattutto I'ammontare delle
risorse reperite dal Gruppo nel corso dell’anno (pari a 309
milioni di Euro) riteniamo siano prova del buon merito di
credito accordato al Gruppo e degli ottimi rapporti tuttora
intrattenuti con le banche.

In questo contesto di perdurante difficolta, dunque,
emergono diversi elementi positivi € anche i risultati
economici del Gruppo (pur registrando una diminuzione
dei ricavi e dell’Ebitda) sono da considerare ampiamente
soddisfacenti. L’esercizio si chiude, infatti, con un utile
netto pari a 4.998 migliaia di Euro (in calo del 55,72%
rispetto al 31 dicembre 2012, ma impattato negativamente
dalle variazioni di fair value degli immobili) e con un Funds
From Operations della gestione caratteristica pari a 35.464
migliaia di Euro.

Di seguito si riporta il conto economico gestionale con-
solidato:

1 Fonte: Banca d’ltalia - Bollettino Economico 1/2014

2 Fonte: Istat - Prezzi al consumo, dicembre 2013

3 Fonte: Istat - Occupati e disoccupati, dicembre 2013

4 Fonte: elaborazioni IGD sulla base di analisi di vari studi elaborati da
primari istituti di ricerca

5 Fonte: Raiffeisen Research - Issue 1/2014
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CONTO ECONOMICO GESTIONALE CONSOLIDATO GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO ‘PORTA A MARE’

(€/000) 31/12/12  31/12/13 % 31/12/12 31/12/13 % 31/12/12 31/12/13 %
Ricavi da immobili di proprieta 107.637 105.653 (1,84)% 107.625 105.556 (1,92)% 12 97 n.a.
Ricavi da immobili di proprieta di terzi 10.503 10.183 (3,05)% 10.503 10.183 (3,05)% 0 0 n.a.
Ricavi da servizi 5.136 4.996 (2,74)% 5.136 4.996 (2,74)% 0 0 n.a.
Ricavi da trading 0 6.163 n.a. 0 0 n.a. 0 6.163 n.a.
Ricavi gestionali 123.276  126.995 3,02% 123.264  120.735 (2,05)% 12 6.260 n.a.
Costi Diretti (24.422)  (24.693) 1,11%  (24.083) (24.332) 1,03% (339) (361) 6,64%
Personale Diretto (3.665) (3.679) 0,37% (3.665) (3.679) 0,37% 0 0 n.a.
Incrementi, costo del venduto e altri costi 663 (5.219) n.a. 0 0 n.a. 663 (5.219) n.a.
Margine lordo divisionale 95.852 93.404 (2,55)% 95.516 92.724 (2,92)% 336 680 n.a.
Spese Generali (4.373) (4.518) 3,32% (4.014) (4.018) 0,09% (359) (500) 39,52%
Personale Sede (5.747) (5.983) 4,11% (5.721) (5.913) 3,36% (26) (70) n.a.
EBITDA 85.732 82.903 (3,30)% 85.781 82.793 (3,48)% (49) 110 n.a.
Ebitda Margin 69,59% 68,57%

Ammortamenti (1.326) (1.323) (0,25)%

Svalutazioni/Ripristini imm.

in corso e rimanenze (1.211) 1.015 (183,79)%

Variazione Fair Value (29.383)  (34.502) 17,42%
Altri accantonamenti (374) (125) (66,53)%
EBIT 53.438  47.968 (10,24)%
Proventi finanziari 554 338 (38,98)%
Oneri finanziari (48.279)  (46.888) (2,88)%
Gestione finanziaria (47.725)  (46.550) (2,46)%
- " — Dal punto di vista gestionale vengono riclassificate, e talvolta compensate,
Gestione partecipazioni (746) (498) (33,22)% alcune voci di costo e di ricavo, ragione per cui pud non esservi corrispondenza
con quanto rilevato nei prospetti contabili (si imanda all'informativa per settori
UTILE ANTE IMPOSTE 4.967 920 n.a. operati).
Imposte sul reddito del periodo 6.185 3.244  (47,55)%
UTILE NETTO 11.152 4.164 (62,66)%
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza
diTers 136 834 n.a.
UTILE NETTO DEL GRUPPO 11.288 4.998 (55,72)%
- Ricavi
| ricavi gestionali consolidati sono pari a 126.995 Piu in dettaglio, le componenti dei ricavi sono state:
migliaia di Euro, in aumento del 3,02% rispetto all’anno | ricavi da attivita immobiliare locativa sono diminuiti
precedente. Ai ricavi da attivita locativa della gestione carat- rispetto al 2012 dell’1,95%.

teristica (120.735 migliaia di Euro) si aggiungono quelli
relativi al Progetto Porta a Mare (affittate tre unita di Palazzo
Orlando), per 97 migliaia di Euro e i ricavi da trading, PAri ..o e e s s e e s s s e e sennns
a 6.163 migliaia di Euro, relativi alla vendita di 18 unita  ANDAMENTO RICAVI DA ATTIVITA LOCATIVA

residenziali e pertinenze.

Ricavi like Romania Cessioni/ Variazioni Porta Crescita
for like Risoluzioni galleria a Mare totale

Darsena City
|

TOTALE RICAVI ! '

Progetto ‘Porta a Mare’ e Gestione caratteristica

12 6.260

1.316

123.264 120.735

1102 26 s 85 2.304
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La flessione, pari 2.304 migliaia di Euro, & dovuta:

- per 1.316 migliaia di Euro ai ricavi like for like (peri-
metro omogeneo) con un decremento dell’l,23%. Si
conferma il positivo andamento degli ipermercati (in
crescita, +2,17%, per indicizzazione oltre che per pro-
gressiva entrata a regime dei canoni sugli ipermercati
di recente apertura). La generale situazione di crisi ha
generato i suoi maggiori effetti sulle gallerie (-3,10%),
determinando un incremento della vacancy con punte
su | Bricchi, Citta delle Stelle e Mondovi. In alcuni
centri (come La Torre e Tiburtino), la vacancy & stata
strumentale per lavori di fit-out relativi a nuove apertu-
re. In aumento le riduzioni temporanee concesse con
la finalita di contenere ulteriori incrementi di sfitti. Nel
periodo sono stati sottoscritti 196 contratti tra rinnovi
e turnover, che hanno evidenziato una sostanziale
tenuta dei canoni (+0,47%);

- per 1.102 migliaia di Euro dalla contrazione dei ricavi
della Romania (-9,92%), dovuta in parte a maggior
vacancy (sia strumentale per lavori sia per allungamen-
to dei tempi di turnover) e in parte a deteriorate condi-
zioni di mercato; in particolare, si sta registrando una
riduzione dei canoni (ad es. su elettronica di consumo,
calzature e abbigliamento) e maggior pressione com-
petitiva a Ploiesti per impatto di una nuova apertura;

- per 26 migliaia di Euro per la mancata gestione degli
affitti spazi temporanei, conseguente alla risoluzione
di alcuni mandati in piccoli centri;

- per 85 migliaia di Euro ai ricavi da attivita immobiliare
locativa del progetto Porta a Mare relativi a unita uso
uffici locati a fine 2012 e nel 2013.

| ricavi da attivita da servizi, sono in leggero calo

(-2,74%) rispetto al 2012. La voce € composta prevalen-

temente da ricavi da Facility Management (95,03% del
totale per un importo pari a 4.748 migliaia di Euro), in

flessione rispetto al precedente esercizio (-2,80%), per
il mancato rinnovo di un mandato di gestione (Centro
Sesto) e di un calo registrato in Romania. In calo anche
i ricavi Agency, dovuto a minori commercializzazioni per

terzi rispetto all’anno precedente.

e | ricavi da trading, pari a 6.163 migliaia di Euro, sono

relativi ai 18 appartamenti e relative pertinenze, rogitati
alla fine dell’anno.

2.2 Andamento dell’esercizio 2013

-> Costi Diretti

| costi diretti della gestione caratteristica, comprensivi
dei costi del personale, sono pari a 28.011 migliaia di Euro,
in linea rispetto all’anno precedente. L’effetto & dovuto
principalmente:

e all’incremento dei costi relativi all’'imposta IMU ricondu-
cibile all’laumento dei coefficienti di calcolo sulla cate-
goria catastale D8 (grandi superfici commerciali), pari a
7.613 migliaia di Euro, che rappresentano circa il 27%
del totale costi diretti della gestione caratteristica (nel
2012 I'impatto era del 26% circa);

¢ all’'incremento delle spese condominiali a carico della
proprieta, in conseguenza della maggiore vacancy media
del periodo;

¢ alla diminuzione dei costi relativi ad accantonamenti, alle
consulenze tecniche e ad interventi di manutenzione.

L’incidenza dei costi diretti sui ricavi della gestione

caratteristica & pari al 23,20%, in crescita rispetto al
22,51% dell’anno precedente.

COSTI DIRETTI GESTIONE CARATTERISTICA

27.749 28.011

I costi diretti del Progetto Porta a Mare, pari a 361
migliaia di euro, sono formati prevalentemente dall’ imposta
IMU (307 m/%£).

-> Analisi dei margini per attivita di business

Il margine lordo divisionale presenta una flessione del
2,55% passando da 95.852 migliaia di Euro al 31 dicembre
2012 a 93.404 migliaia di Euro al 31 dicembre 2013. Nella
tabella che segue viene riportata un’analisi dei margini lordi
divisionali per attivita di business:

GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO “PORTA A MARE”

MARGINE LORDO DIVISIONALE CONSOLIDATO i

(€/000) H- O .
31/12/12 31/12/13 % 31/12/12 31/12/13 % 31/12/12 31/12/13 %

Margine da immobili di proprieta 93.653 91.332 (2,48)% 93.648 91.256 (2,55)% 4 76 n.a.

Margine da immobili di proprieta di terzi 1.295 935 (27,83)% 1.295 935 (27,83)% n.a.

Margine da servizi 573 533 (7,07)% 573 533 (7,07)% n.a.

Margine da trading 332 604 81,95% 332 604 81,95%

Margine lordo divisionale 95.852 93.404 (2,55)% 95.516 92.724 (2,92)% 336 680 n.a.




* SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su immo-
bili di proprieta: tale margine € pari a 91.332 migliaia
di Euro a fronte di 93.653 migliaia di Euro dell’anno
precedente. Tale attivita continua a presentare una mar-
ginalita, in percentuale sui ricavi della stessa tipologia,
molto rilevante e pari all'86,47%, tendenzialmente in
linea con lo stesso periodo dell’anno precedente.

SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su
immobili di proprieta di terzi: il margine & pari a 935
migliaia di Euro. La marginalita, in termini percentuali
sui ricavi della stessa tipologia, & stata pari al 9,18%
(12,33% nel 2012); tale flessione & dovuta prevalen-
temente all’laumento dei costi diretti (le poste che
incidono maggiormente sono le spese condominiali e gli
accantonamenti).

SBU 2 - Attivita di servizi - margine da attivita di servi-
zi: il margine dell’attivita da servizi si € attestato a 533
migliaia di Euro con una percentuale sui ricavi da servizi
pari al 10,66%. La leggera diminuzione del margine
rispetto al 2012 (11,16%) si giustifica nei minori Ricavi
da Agency e da Facility (minori commercializzazioni e
mancati rinnovi di mandati di gestione).

SBU 3 - Attivita di sviluppo e trading — margine da
trading: il margine relativo al progetto “Porta a Mare”
di Livorno risulta pari 604 migliaia di Euro, rispetto ad
un margine di 332 migliaia di Euro dello stesso periodo
dell’anno precedente, a seguito dei ricavi da vendita
degli immobili.

- Spese Generali

Le spese generali della gestione caratteristica, com-
prensive dei costi del personale di sede, sono pari a 9.931
migliaia di Euro, registrando una leggero aumento del 2,0%
rispetto ai 9.735 migliaia di Euro del 2012. L’'incidenza
delle spese generali sui ricavi della gestione caratteristica
risulta pari al 8,23%.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

- EBITDA

L’EBITDA della gestione caratteristica al 31 dicembre
2013 & pari a 82.793 migliaia di Euro, in diminuzione del
3,48% rispetto all’anno precedente, mentre I'EBITDA com-
plessivo € pari a 82.903 migliaia di Euro e registra una
flessione del 3,30%. Di seguito una rappresentazione delle
variazioni intervenute nel corso del 2013 nelle componenti
che formano I'EBITDA complessivo.

EBITDA
85.732 2.445 284 281 381 82.903
| T T T T
Ebitda Deltaricavi  Delta Delta Delta Ebitda
31/12/2012 att. locativa  costi att. di spese 31/12/2013
e servizi diretti trading generali

Come precedentemente commentato, sull’andamento
del margine EBITDA ha influito sostanzialmente il calo dei
ricavi della gestione caratteristica.

L’EBITDA MARGIN della gestione caratteristica & pari
a 68,57% con una flessione, rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente, dovuta all’effetto combinato della
flessione dei ricavi e del lieve aumento dei costi.

SPESE GENERALI GESTIONE CARATTERISTICA

EBITDA E EBITDA MARGIN GESTIONE CARATTERISTICA

9.735 9.931 69,59% 68,57%
85.781
2012 2012

Le spese generali del Progetto Porta a Mare, pari a 570
migliaia di euro (comprensive dei costi del personale),
aumentano del 48,34% rispetto all’anno precedente, in
seguito al rafforzamento della struttura organizzativa e a
costi pubblicitari.
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- EBIT

L’EBIT si € attestato a 47.968 migliaia di Euro, con una
contrazione del 10,24%, giustificata dal calo sopra descritto
del margine operativo lordo (EBITDA), ma soprattutto dall’ef-
fetto negativo delle variazioni fair value (+17,42%).

- Gestione Finanziaria

GESTIONE FINANZIARIA 31/12/13  31/12/12  VARIAZIONI
(Proventi finanziari) (134) (195) 61
Oneri finanziari 46.346 47.831 (1.485)
Effetto (utile)/perdita su cambi 116 (66) 182
Commissioni 222 155 67
Saldo della gestione finanziaria 46.550 47.725 (1.175)

Il risultato della gestione finanziaria € passato da
47.725 migliaia di Euro del 2012 a 46.550 migliaia di
Euro del 2013, con una variazione di circa -1.175 migliaia
di Euro.

Tale decremento € da imputare alla riduzione del costo
medio del debito che passa dal 4,29% del 31 dicembre
2012 al 4,22% mentre, al netto degli oneri figurativi del
prestito obbligazionario passa dal 3,91% al 3,94%.

Le variazioni rispetto all’esercizio precedente sono ascri-
vibili principalmente:

- al decremento degli oneri finanziari verso Coop Adriatica
per effetto del minor utilizzo del fido concesso;

- al decremento dell’Euribor che ha avuto una forte fles-
sione passando da 0,57 (media mese) dell’esercizio
2012 a 0,22 (media mese) dell’esercizio 2013, parzial-
mente compensato da un leggero aumento degli spread
sui finanziamenti a breve termine e sui mutui rinegoziati;

- al venir meno degli oneri relativi all’opzione call sulla
quota del 20% della partecipazione in Porta Medicea in
quanto esercitata nell’aprile 2012.

-> Imposte

IMPOSTE SUL REDDITO 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE

2.2 Andamento dell’esercizio 2013

imposte anticipate e un riversamento di imposte differite
passive con un’incidenza positiva sul tax rate complessi-
vo. Si segnala che, a seguito di ulteriori approfondimenti
in merito all’interpretazione della normativa rumena sulla
tassazione della riserva da rivalutazione, si € proceduto
ad un ricalcolo delle imposte differite passive sulle riserve
precedentemente in sospensione di imposta. Depurando i
risultati da tali effetti, il tax rate presenta un’incidenza sul
risultato prima delle imposte pari all’8,77%, in incremento
rispetto al 6,77% dell’esercizio precedente. L'imposta sosti-
tutiva si riferisce alla plusvalenza fiscale determinata dal
conferimento dell’ipermercato di Centro Lame.

—> Utile Netto del Gruppo

Gli effetti combinati del margine operativo e della varia-
zione negativa di fair value, hanno ovviamente prodotto
un calo dell’utile netto del Gruppo (-55,72% rispetto al 31
dicembre 2012) che si attesta a 4.998 migliaia di Euro.

UTILE NETTO DEL GRUPPO
11.288
4.998
2012 2013

Di seguito viene raffigurata la composizione della varia-
zione dell’utile rispetto allo stesso periodo dell’esercizio
precedente.

VARIAZIONE DELLUTILE NETTO DAL 2012 AL 2013

Imposte Correnti 1.232 1.401 (169)
Imposta sostitutiva 383 0 383

Imposte Differite passive (744) (3.104) 2.360
Imposte Anticipate (4.088) (4.351) 263
Sopravvenienze attive/passive 27) (131) 104
Totale (3.244) (6.185) 2.941

Il carico fiscale, corrente e differito, risulta pari a positivi
3.244 migliaia di Euro al 31 dicembre 2013 e cio € dovuto
principalmente all’effetto della fiscalita differita legata alle
svalutazioni relative agli adeguamenti al fair value degli
immobili. Tale effetto ha determinato uno stanziamento di

11.288 2.988
159 2641
1423 2941
698 4.998
T T T T T
Utile Delta Delta Delta Delta Delta Delta Utile netto
netto del  Ebitda Ebitda acc., gestione imposte  (utile)/  del gruppo
gruppo gestione progetto amm., finanzia- perdita 31/12/13
31/12/12 caratteri- ‘Porta svaluta- riae pertinenza
stica amare’  zioni e fair partecipa- di Terzi

value zioni



-> FFO gestione caratteristica

Piu significativo, rispetto alla variazione dell’utile netto,
risulta il confronto dell’andamento dell’ FFO (Funds From
Operations), indice di misurazione delle performance,
ampiamente utilizzato nelle analisi del settore real estate
(Siiq e REITS), che definisce i flussi generati dalla gestione
ricorrente.

Infatti, I'FFO & costruito rettificando I'utile ante-imposte
dalle poste non monetarie (imposte differite, svalutazioni,
adeguamento del fair value, ammortamenti e altre), nonché
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-4,84%

dall’impatto della gestione straordinaria e dei profitti relativi 37.266
alle cessioni di immobili, e dunque meglio si presta a rap-
presentare I'andamento della gestione ricorrente e tipica
del Gruppo. Il dato registrato al 31 dicembre 2013 registra
una flessione del 4,84% rispetto all’analogo periodo dell’e- 2012
SEICIZIO PIECRAEN . e
2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria

La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo IGD
alla data del 31 dicembre 2013, & cosi sintetizzata:
FONTI-IMPIEGHI 31/12/2013 31/12/2012 A %
Attivo immobilizzato 1.879.129 1.889.979 (10.850) (0,57%)
CCN 71.271 75.713 (4.442) (5,87%)
Altre passivita non correnti (68.519) (68.520) 1 (0,00%)
TOTALE IMPIEGHI 1.881.881 1.897.172 (15.291) (0,81%)
Patrimonio netto 763.692 753.566 10.126 1,34%
(Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati 33.302 53.975 (20.673) (38,30%)
PFN 1.084.887 1.089.631 (4.744) (0,44%)
TOTALE FONTI 1.881.881 1.897.172 (15.291) (0,81%)

Le principali variazioni dell’esercizio 2013, rispetto al 31
dicembre 2012, sono:

Attivo immobilizzato
E passato da 1.889.979 migliaia di Euro al 31 dicembre
2012 a 1.879.129 migliaia di Euro al 31 dicembre 2013; la
variazione di -10.850 migliaia di Euro & imputabile principal-
mente agli incrementi e decrementi che seguono:
¢ Investimenti immobiliari (-30.857 migliaia di Euro). La
variazione netta si riferisce prevalentemente:

- agli incrementi, pari a +6.992 migliaia di Euro, ricon-
ducibili a interventi di manutenzione straordinaria che
hanno riguardato prevalentemente i centri commer-
ciali di Mondovi, La Torre, Centro d’Abruzzo, Casilino,
Tiburtino, Esp e alcuni centro commerciali rumeni,
dove sono stati ultimati il ponte pedonale di collega-
mento tra le due gallerie del Grand Center Ploiesti, e
gli interventi di rifacimento di facciate e lay out interni,
tra cui, nel centro commerciale di Buzau, il fitout fun-
zionale all’apertura del punto vendita H&M;

- alla riclassifica, pari a +539 migliaia di Euro, relativa ai

lavori ultimati presso alcuni centri commerciali iscritti
nelle immobilizzazioni in corso nell’esercizio precedente;

- al decremento, pari a -3.886 migliaia di Euro, relati-
vo essenzialmente all’adeguamento del corrispettivo
potenziale relativo ad una galleria commerciale;
all’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2013,
che ha determinato svalutazioni per adeguamento al
fair value in misura prevalente rispetto alle rivalutazio-
ni, per un importo complessivo netto pari a 34.502
migliaia di Euro.

* Immobilizzazioni in corso (+23.873 migliaia di Euro). La
variazione & dovuta principalmente all’incremento delle
immobilizzazioni in corso quali:

- all’lavanzamento dell’investimento, limitatamente al
comparto commerciale, del progetto Porta a Mare di
Livorno per un importo pari a circa 6.407 migliaia di
Euro, oltre ad interessi capitalizzati per un importo pari
a circa 349 migliaia di Euro;

- all’lavanzamento dei lavori relativi alle opere di urba-
nizzazione e all’appalto relativo alla realizzazione dei
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fabbricati del futuro Parco Commerciale di Chioggia,
pari a circa 1.002 migliaia di Euro;

- alla prosecuzione dei lavori relativi all’ampliamento del
centro commerciale Abruzzo, pari a 5.591 migliaia di Euro,
il cui stato di avanzamento & attualmente oltre il 70%;

- all’acquisto di un terreno e relativi costi accessori,
riferibile al progetto di ampliamento Esp, per circa 462
migliaia di Euro;

+ a lavori di restyling dei parcheggi interrati e delle scale
di collegamento con il centro commerciale del Centro
commerciale Sarca per circa 1.220 migliaia di Euro;

- a lavori di manutenzione straordinaria non ultimati
presso alcuni centri commerciali rumeni per un valore
pari a circa 2.527 migliaia di Euro.

| progetti in corso (Chioggia, Portogrande ed Esp), con-

tabilizzati con il criterio del costo rettificato, al fine di

allineare i valori contabili dei terreni e progetti in corso

al minore tra il costo e il valore equo espresso dalle
perizie, sono stati oggetto di ripristino delle svalutazio-
ni effettuate negli esercizi precedenti per un importo
pari a circa +1.040 migliaia di Euro, mentre il progetto
relativo all’ampliamento di Centro d’Abruzzo, a seguito
del raggiungimento di una percentuale di avanzamento
significativa della relativa costruzione, & stato contabiliz-

zato con il metodo del fair value. Al 31 dicembre 2013

I’adeguamento al fair value & stato pari a circa +2.289

migliaia di Euro. Analogamente, il progetto “Porta a

Mare” di Livorno, per i comparti retail, a seguito del

significativo stato di avanzamento della costruzione, &

stato contabilizzato con il metodo del fair value e I'a-

deguamento al Fair value al 31 dicembre & stato pari a

circa +2.706 migliaia di Euro.

Il decremento & dovuto sostanzialmente:

+ all’ultimazione di lavori, pari a circa 446 migliaia di
Euro, prevalentemente riferiti ai lavori ultimati, presso
il centro commerciale di Buzau, di fitout e refurbi-
shment della facciata per I'apertura di H&M e alla
conseguente riclassifica nelle attivita materiali.

e Attivita per imposte anticipate (-1.506 migliaia di

Euro). La variazione & dovuta principalmente:

- allo scarico della fiscalita differita relativa agli stru-
menti finanziari di copertura su mutui (irs), a seguito
della variazione positiva del fair value degli stessi, per
un importo pari a -5.677 migliaia di Euro;

- allo scarico della fiscalita differita relativa ai ripristini
delle svalutazioni effettuate negli esercizi precedenti
sulle immobilizzazioni in corso, per un importo pari
a circa 287 migliaia di Euro e allo stanziamento di
imposte anticipate relative alla svalutazione delle
Rimanenze del progetto Porta a Mare, per un importo
pari a circa 1.576 migliaia di Euro;

- all’iscrizione della fiscalita differita sugli adeguamenti
del valore equo degli investimenti immobiliari, per un
importo pari a circa 2.600 migliaia di euro;

Per un maggior dettaglio si rimanda alla nota 18 delle
Note di commento ai prospetti contabili.

« Crediti vari e altre attivita non correnti (-1.836 migliaia
di Euro). La variazione & dovuta principalmente:
- al decremento dell’usufrutto, riferito al diritto reale sulla
galleria commerciale del centro Citta delle Stelle, per la
quota di competenza rilevata a conto economico.

2.2 Andamento dell’esercizio 2013

CCN
(-4.442 migliaia di Euro). La variazione € principalmente
dovuta:
¢ per -5.030 migliaia di Euro alle rimanenze per lavori in
corso di costruzione e acconti. Tale variazione & dovuta
all’avanzamento dei lavori sul sub ambito Piazza Mazzini
di Livorno, allo scarico delle rimanenze in relazione alle
unita residenziali vendute e alla svalutazione effettuata
al fine di riflettere il minor valore del comparto non com-
merciale espresso in perizia, per la movimentazione si
rimanda alla nota 22 delle Note di commento ai prospet-
ti contabili;
per +558 migliaia di Euro all’incremento dei crediti com-
merciali verso terzi e verso parti correlate, al netto del
fondo svalutazione crediti;
per +525 migliaia di Euro alle altre attivita correnti; tale
variazione € prevalentemente da imputare al credito IVA
maturato al 31 dicembre 2013;
per -1.912 migliaia di Euro all’incremento netto dei
debiti verso fornitori terzi e verso parti correlate attinen-
ti prevalentemente lavori e appalti eseguiti nell’ultimo
trimestre relativi agli investimenti di Centro d’Abruzzo,
Chioggia, Mondovi, CentroSarca e Porta a Mare;
per -465 migliaia di Euro all'incremento delle passivi-
ta per imposte correnti relative prevalentemente allo
stanziamento dell’'imposta sostitutiva relativa alla plu-
svalenza, determinata in occasione del conferimento,
sull’ipermercato Centro Lame;
per -1.882 migliaia di Euro alle altre passivita correnti, il
cui decremento & dovuto principalmente all’imputazione
in conto prezzo degli acconti relativi alle unita immobilia-
ri site in Livorno oggetto di vendita.

Altre passivita non correnti:

(pari a 68.519 migliaia di Euro, in linea con I'esercizio
2012). La variazione € dovuta principalmente:

e alla variazione della fiscalita differita passiva, pari a
-590 migliaia di euro, imputabile prevalentemente alle
svalutazioni per adeguamento fair value di alcuni inve-
stimenti immobiliari e allo stanziamento delle imposte
differite passive in relazione all’adeguamento al fair
value dei progetti Ampliamento Centro d’Abruzzo e Porta
a Mare retail; per un maggior dettaglio si rimanda alla
nota 18 delle Note di commento ai prospetti contabili;

e per +212 migliaia di euro all’incremento del fondo TFR;

e per +142 migliaia di euro all’incremento dei fondi per
rischi ed oneri futuri.

Patrimonio netto:

al 31 dicembre 2013, si & attestato a 763.692 migliaia
di Euro e la variazione di +10.126 migliaia di Euro &
dovuta principalmente:

¢ all’laumento del capitale sociale della capogruppo, pari
a 13.483 migliaia di Euro, deliberato dall’Assemblea
straordinaria degli Azionisti tenutasi in data 18 aprile
2013;

* al decremento relativo ai contratti derivati in essere
contabilizzati con il metodo del Cash Flow Hedge, pari
a 11.978 migliaia di Euro per la capogruppo e pari a
3.257 migliaia di Euro per le societa controllate;

* al decremento relativo all’iscrizione dei costi accessori
all’laumento di capitale sociale, al netto degli effetti
fiscali, pari a 407 migliaia di Euro;



* all’iscrizione degli utili da attualizzazione relativi all’ap-
plicazione dello ias 19 sul TFR per circa complessivi 41
migliaia di Euro;

* alla movimentazione della riserva di traduzione relativa
alla conversione dei bilanci espressi in una valuta diver-
sa da quella funzionale del gruppo, per un importo pari
a circa -55 migliaia di Euro;

e alla distribuzione dell’utile relativo all’esercizio 2012
pari a 22.333 migliaia di Euro;

e all’utile del periodo di competenza della Capogruppo per
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La composizione della posizione finanziaria netta & detta-

gliata nel grafico seguente.

Il gearing ratio & dato dal rapporto tra la PFN e il Patrimonio
netto, che non contiene gli effetti meramente contabili e
non monetari della riserva di CFH. Il dato registrato al 31
dicembre 2013 & pari a 1,38.

COMPOSIZIONE DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

derivati

4.998 migliaia di Eur.o fa.alla. perdita di competenza dei 814.681 4.779 8.819 1.084.887
terzi per circa 834 migliaia di Euro.
(Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati:
la valutazione al fair value degli strumenti derivati di
copertura al 31 dicembre 2013 ha determinato una
variazione positiva rispetto all’esercizio precedente per
un importo pari a 20.673 migliaia di Euro.
Posizione finanziaria netta:
al 31 dicembre 2013 €& pari a 1.084.887 migliaia di
Euro, in miglioramento rispetto all’esercizio precedente
per un importo pari a +4.744 migliaia di Euro. : : : :
La variazione & analiticamente dettagliata nella tabella  Debitoabreve Quota corrente Debitoalungo Corrispettivi ~ Cassa e PFN
. dei debiti a potenziale liquidita
che segue: lungo termine gallerie e rami
RICONCILIAZIONE DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA GEARING RATIO
PN rettificato ~ s PEN
1.089.631 4.998  34.810 22.277 5.128 1,084.887
17.337
578
1,38 1,38
790.668 785.559
T T T T T 1.089.631
PFN Utile del Amm.ti/ Var.CCN Var. Var. Var. PFN
31/12/12 periodo di Svalutazio- (al netto  Altre Att./ Immobi- Patrimonio 31/12/13
pertinenza ni/Var. svalutazio- Pass. non lizzazioni Netto
della Ca- fairvalue ni PM) correntie Mat./
pogruppo strumenti Imm. 2012
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2.2 Andamento dell’esercizio 2013

> NNAV

NNAV PER SHARE 31/12/2013 31/12/2012
Market value Immobili di Proprietd, terreni e iniziative di sviluppo dirette, immobili per trading A 1.891,28 1.906,56
Investimenti Immobiliari, terreni e iniziative di sviluppo, immobili per trading B 1.890,86 1.905,78
Plusvalenza potenziale C=A-B 0,42 0,78
Patrimonio netto (inclusi terzi) 763,69 753,67
Valore azioni proprie (incl. Commissioni) 22,25 22,25
Patrimonio netto rettificato H 785,94 775,82
Prezzo corrente azione IGD 30/12/2013 0,87 0,82
Plusvalenza/(minusvalenza) potenziale su azioni proprie D (12,59) (13,14)
Totale plusvalore/(minusvalore) E=C+D (12,17) (12,36)
NAV F=E+H 773,78 763,45
Numero azioni G 348,00 330,03
NAV per azione F/G 2,22 2,31
Tax rate su plus/minus da immobili 27,6% 27,6%
Totale Plusvalore/(minusvalore) netto 1 (12,29) (12,58)
NNAV L=H+I 773,66 763,24
NNAV per azione M=L/G 2,22 2,31

Il decremento del NNAV rispetto all’esercizio precedente
€ da imputare:

e all’laumento delle azioni in circolazione, in conseguenza
dell’operazione di “Dividend Reinvestment Option”, che
ha determinato un incremento del capitale sociale di
13.482.324 di Euro a fronte di un incremento del nume-
ro di azioni pari a 17.976.432. A seguito dell’aumento
il capitale sociale & pari ad Euro 336.028.239,08 e il
numero delle azioni & pari a 348.001.715;

¢ al decremento del patrimonio netto, che escludendo I'au-
mento di capitale, & stato pari a 3.357 migliaia di Euro;

¢ al decremento della plusvalenza potenziale tra market
value e investimenti immobiliari, che passa da 0,78 a
0,42 milioni di Euro.

Tale decremento & parzialmente compensato dal mag-
gior valore del prezzo di listino delle azioni IGD rispetto
all’esercizio precedente.



2.3 1l titolo

I titolo azionario IGD & quotato sul Mercato Telematico
Azionario (MTA) gestito da Borsa lItaliana, all’interno del
Super Sector Beni Immobili; IGD fa parte inoltre del
Segmento Titoli con Alti Requisiti (STAR).

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

Il capitale sociale sottoscritto e versato di IGD SIIQ
S.p.A. al 31 dicembre 2013 & pari a 336.028.239,08 euro,
suddiviso in 348.001.715 azioni prive dell’indicazione del
valore nominale.

ANDAMENTO DEL PREZZO DELLAZIONE IGD A CONFRONTO CON LINDICE DEL
MERCATO AZIONARIO ITALIANO (FTSE ITALIA ALL-SHARE) DAL 2/1/2013
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del settore finanziario. Il titolo IGD, le cui valutazioni sono
influenzate dall’andamento dei consumi, sembra invece
avere iniziato a riflettere nel prezzo del titolo i miglioramenti
dello scenario esterno solo con il manifestarsi dei primi
timidi segnali favorevoli all’economia reale in Italia.

L’azione IGD nel corso del 2013 ha leggermente sovra-
performato I'indice europeo settoriale, grazie a un apprezza-
mento positivo nell’ordine del 4,22%, che si confronta con
un incremento del 2,81% dell’indice EPRA Nareit Europe.

ANDAMENTO PREZZ0 1GD A CONFRONTO CON L'INDICE EUROPEO DEL
SETTORE IMMOBILIARE (BASE 2,/1/2013 = 100)

FTSE ITALIA ALL-SHARE

e |GD

EPRA NAREIT Europe
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Fonte: elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Nel corso del 2013, tra il 2 gennaio e il 30 dicembre, il
titolo IGD ha messo a segno un apprezzamento del 4,22%,
toccando rispettivamente il livello massimo a 0,93 euro il
9 gennaio e il minimo di periodo a 0,73 euro il 20 giugno,
a fronte di una performance annua del 13,5% registrata in
media dal listino italiano. Sino alla fine di agosto, le dina-
miche dell’azione IGD sono rimaste fortemente correlate a
quello dell’indice azionario del mercato italiano; a partire
dall’estate il FTSE Italia All-Share ha awviato un trend al
rialzo, con un certo anticipo rispetto al titolo IGD, che ha
invece realizzato un significativo incremento nelle proprie
quotazioni a partire da ottobre: il listino italiano, del resto,
presentando un peso rilevante del comparto bancario sulla
capitalizzazione complessiva, ha potuto beneficiare tem-
pestivamente e in misura rilevante delle rassicurazioni da
parte delle autorita monetarie sul fatto che sarebbe prose-
guita una politica ‘accomodante’, grazie all’effetto trainante

gen feb mar apr mag giu lug ago set ott nov dic
13’13 13 '13 13 13 13 13 13 13’13 13
Fonte: Elaborazioni IGD su dati EPRA

L’andamento dell’indice settoriale europeo, da settem-
bre in poi, riflette un rinnovato interesse degli investitori
globali per le societa che hanno portafogli immobiliari con-
centrati esclusivamente nel Continente europeo: investire
nelle azioni del comparto ‘real estate’ europeo rappresenta,
infatti, un’opportunita per gli investitori globali che deside-
rano trarre vantaggio dalla ripresa economica di quest’area.

Il fatto poi che i timori per un aumento dei tassi reali a
lungo termine sia stato almeno temporaneamente accan-
tonato dalle autorita monetarie europee, insieme alla gra-
dualita del rientro (il c.d. “tapering”) delle misure di politica
monetaria espansiva annunciato dalla Federal Reserve, ha
offerto un sostegno rilevante alle quotazioni dei titoli del
settore.
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ANDAMENTO DEI VOLUMI DELLAZIONE IGD
DAL 2 GENNAIO 2013
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Fonte: elaborazioni IGD su dati Investis

Nel corso del 2013 il titolo IGD ha registrato scambi
medi giornalieri di circa 325.000 pezzi, in contrazione
rispetto al dato relativo al 2012, pari a circa 420.000 pezzi.
| volumi sono risultati mediamente piu elevati nell’ultimo
trimestre del 2013.

- 1l rapporto P/NNAV

Il grafico seguente indica il progressivo miglioramento del
rapporto tra il prezzo del titolo (rilevato I'ultimo giorno
dell’anno di riferimento) e il NNAV nell’ultimo triennio.

PREZZO TITOLO/NNAV
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0,35 0,35
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2.3 Il titolo

- Dividendo

Il dividendo 2012 e la seconda Dividend Rein-

vestment Option

L’Assemblea dei Soci del 18 aprile 2013 ha approvato
la distribuzione di un dividendo di 0,07 euro per azione. In
sede straordinaria I’Assemblea ha poi deliberato un aumen-
to di capitale a pagamento nei limiti del 10% del capitale
sociale preesistente, mediante emissione di azioni ordina-
rie da offrire in sottoscrizione ai soggetti aventi diritto al divi-
dendo per I'esercizio 2012. | soggetti che hanno deciso di
aderire all’laumento di capitale hanno percido potuto reinve-
stire una parte, non superiore all’ 80%, del dividendo lordo
spettante, secondo la formula della Dividend Reinvestment
Option.

Il CdA del 16 maggio 2013 ha poi determinato le con-
dizioni definitive dell’aumento di capitale, determinando un
prezzo di sottoscrizione pari a 0,75 euro per azione e stabi-
lendo il rapporto di assegnazione in due nuove azioni ordi-
narie ogni 27 azioni ordinarie detenute in relazione alle quali
spettasse il diritto al dividendo relativo all’esercizio 2012.

Tra il 20 e il 31 maggio 2013 sono state complessi-
vamente sottoscritte 17.976.432 azioni ordinarie IGD di
nuova emissione, pari al 76,064% del totale delle azioni
offerte, per un controvalore complessivo di circa 13,5 milio-
ni di euro.

Il dividendo 2013 e la terza Dividend Reinvestment

Option

All’Assemblea dei Soci del 15-16 aprile 2014, il
Consiglio di Amministrazione di IGD proporra di approvare
la distribuzione di un dividendo di 0,065 euro per azione.

Il Consiglio di Amministrazione proporra inoltre all’As-
semblea Annuale dei Soci, un aumento di capitale a servizio
di una nuova Dividend Reinvestment Option, sul modello di
quanto realizzato nei due anni precedenti.

PRINCIPALI AZIONISTI

0,25
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0,15
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mmm 43,57% Coop Adriatica Scarl
14,93% Unicoop Tirreno
3,15% IGD azioni proprie
mmm  3,25% Schroder IM Ltd*
35,09% Flottante

N

Fonte: libro soci IGD SIIQ S.p.A. e Comunicazioni Consob partecipazioni rilevanti
* Monitoraggio diretto IGD - aggiornamento del 12 febbraio 2014



—> Attivita di Investor Relations

Nel corso del 2013 IGD ha proseguito le proprie attivita di
comunicazione finanziaria, con I’obiettivo di coltivare un rap-
porto aperto e trasparente con analisti e investitori.

Il titolo IGD a fine 2013 risulta coperto da una societa di
ricerca indipendente e da 7 broker, dei quali tre domestici
e quattro internazionali.

Nel corso del 2013 sono state organizzate presentazioni, in
forma di conference call, in cinque diverse occasioni:
e il 28 febbraio, per i risultati del Bilancio 2012;
¢ il 9 maggio, per i risultati del primo trimestre 2013;
* il 7 agosto, per i risultati del primo semestre 2013;
il 7 novembre, per i risultati dei primi nove mesi 2013
* il 19 dicembre, per il Piano Industriale 2014-2016.

Grazie alla collaborazione di diversi broker, sono stati orga-
nizzati roadshow su cinque diverse piazze finanziarie euro-
pee e due reverse roadshow con investitori ospitati nella
sede di Bologna. Per la prima volta IGD nel 2013 ha preso
parte alla JP Morgan Real Estate PanEuropean Conference,
che si e tenuta il 9 gennaio 2013 a Londra. Il 26 marzo
2013 ha inoltre partecipato alla STAR Conference di Milano
organizzata da Borsa ltaliana e, il 3 ottobre, a Londra, alla

—> Calendario finanziario 2014
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SoGen PanEuropean Real Estate Conference.

Nel 2013 & stato intensificato I'impegno a fare del sito web
della Societa il canale privilegiato di dialogo con la comunita
finanziaria. L'ulteriore miglioramento della posizione di IGD
nell’ltalian Webranking - la classifica realizza annualmente
da KWD per valutare la qualita della comunicazione online
delle societa quotate - testimonia il successo di tale sfor-
zo: IGD é infatti entrata tra le prime 20 societa in Italia,
conquistando il 20° miglior punteggio, in ascesa rispetto
al 23° posto del 2012. Oltre ai riconoscimenti esterni, IGD
ha ottenuto riscontri significativi anche dalle metriche sul
traffico: I'impegno a rendere il sito web www.gruppoigd.it
sempre pil rispondente alle esigenze degli stakeholder si &
infatti tradotto in un continuo incremento nel numero totale
delle visite e nel numero dei diversi visitatori. In particolare
nei 12 mesi del 2013 le visite sono aumentate di oltre il
20% rispetto a quelle cumulate dei 12 mesi del 2012, con
i visitatori USA che in media nel 2013 incidono per 9,6%
del totale.

Per il sesto anno consecutivo, nel corso del 2013 ¢é stata
pubblicata sul sito web aziendale la newsletter dedicata
agli investitori, con cadenza trimestrale, in lingua italiana
e inglese.

27 febbraio

Consiglio di Amministrazione per I’approvazione del Progetto di Bilancio

e del Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2013.

15-16 aprile

Assemblea degli Azionisti rispettivamente in prima e seconda convocazione.

Approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2013.

8 maggio

Consiglio di Amministrazione per I’approvazione del Resoconto Intermedio di gestione al 31 marzo 2014.

7 agosto

Consiglio di Amministrazione per I’approvazione della Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2014.

12 novembre

Consiglio di Amministrazione per I’approvazione del Resoconto Intermedio di Gestione al 30 settembre 2014.

35



36

02 Relazione sulla Gestione

2.4 Eventl rilevanti dell’esercizio

| principali eventi dell'esercizio sono di seguito dettagliati.

Eventi societari

L’Assemblea degli Azionisti di IGD, in data 18 aprile
2013, ha approvato il Bilancio d’Esercizio 2012, cosi come
presentato dal Consiglio di Amministrazione del 28 febbraio
2013 € ha deliberato la distribuzione di un dividendo pari ad
Euro 0,07 per azione.

L’Assemblea degli Azionisti di IGD, sempre in sede
ordinaria, ha inoltre rinnovato 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, per effettuare operazioni di negoziazione e copertura
e d’investimento di liquidita e consentire I'utilizzo delle azio-
ni proprie nell’ambito di operazioni connesse alla gestio-
ne corrente e di progetti industriali coerenti con le linee
strategiche che la Societa intende perseguire, in relazione
ai quali si concretizzi I'opportunita di scambio, permuta,
conferimento o altri atti di disposizione delle azioni; I'auto-
rizzazione all’acquisto di azioni proprie avra efficacia per un
periodo di diciotto mesi a partire dalla delibera assembleare
di autorizzazione del 18 aprile 2013 mentre |'autorizzazio-
ne alla disposizione non ha limiti temporali. Gli acquisti
saranno effettuati in conformita a quanto previsto nell’art.
132 del D.Lgs. 58/1998, nell’art.144-bis del Regolamento
Emittenti e di ogni altra normativa applicabile, nonché delle
prassi di mercato ammesse riconosciute dalla Consob e
dovranno essere effettuati a condizioni di prezzo conformi
a quanto previsto dall’art. 5, comma 1 del Regolamento
(CE) n. 2273/2003 della Commissione Europea del 22
dicembre 2003.

L’Assemblea ha altresi approvato il conferimento dell’in-
carico di revisione legale dei conti per il periodo 2013-2021
alla societa PricewaterhouseCoopers S.p.A. (PwC).

L’Assemblea degli Azionisti di IGD ha approvato inoltre,
in sede straordinaria, la proposta di aumento del capitale
sociale a pagamento, ai sensi dell’art. 2441, comma 4,
secondo periodo, c.c., con esclusione del diritto di opzione
nei limiti del 10% del capitale sociale preesistente della
Societa, riservato esclusivamente ai soggetti aventi diritto
al dividendo relativo all’esercizio 2012.

L’operazione di Dividend Reinvestment Option prevede-
va che:

* || controvalore complessivo massimo dell’aumento di
capitale fosse pari all’80% dell’ammontare dei dividendi
distribuibili e quindi a Euro 17.866.726, mediante emis-
sione di azioni ordinarie prive dell’indicazione del valore
nominale con godimento regolare;

I'aumento di capitale fosse riservato in sottoscrizione
esclusivamente ai soggetti aventi diritto al dividendo per
I’esercizio 2012, con la facolta di reinvestire una parte,
non superiore all’80%, del dividendo lordo spettante;

Il prezzo di sottoscrizione delle nuove azioni fosse fis-
sato dal CdA in prossimita dell’awio dell’offerta sulla
base dei criteri stabiliti dall’Assemblea e pari alla media
aritmetica dei Prezzi Ufficiali dell’azione IGD rilevati negli
8 giorni di borsa aperta antecedenti alla data del CdA
rettificata (i) detraendo I’'ammontare del dividendo relati-
vo all’esercizio 2012 e (ii) applicando uno sconto fino ad
un massimo del 10% e non essere inferiore a Euro 0,61
(ossia alla media aritmetica dei Prezzi Ufficiali dell’azio-
ne IGD rilevati nei 6 mesi antecedenti alla data del 28
febbraio 2013, rettificata detraendo I'ammontare del
dividendo per I'esercizio 2012 e applicando uno sconto
del 15%).

Obiettivo dell’operazione, in linea con le pratiche diffu-
se e adottate da numerosi REIT Europei, & attribuire agli
azionisti aventi diritto al dividendo 2012, la facolta di rein-
vestire in IGD e ad IGD stessa di ricapitalizzarsi. La Societa
ha dato esecuzione all’aumento di capitale, previo rilascio
delle autorizzazioni da parte delle competenti Autorita, in
concomitanza con il pagamento del dividendo relativo all’e-
sercizio 2012.

L’Assemblea Straordinaria degli Azionisti ha inoltre
approvato l'adeguamento degli articoli 16 (Consiglio di
Amministrazione), 26 (Collegio Sindacale) e 31 (Disposizioni
Generali) dello Statuto Sociale, al fine di completare I'ade-
guamento alle disposizioni introdotte dalla Legge 12 luglio
2011 n. 120, in materia di rispetto delle quote di genere
nella composizione degli organi di amministrazione e con-
trollo delle societa quotate.



18 aprile 2013

Si segnala che in data 18 aprile 2013 il Consiglio di
Amministrazione ha approvato:

* I'emissione di nuovi titoli obbligazionari senior non
garantiti a tasso fisso, per un importo massimo pari ad
Euro 230.000.000 e con scadenza maggio 2017;

¢ la promozione di un’offerta di scambio rivolta ai porta-
tori dei titoli obbligazionari convertibili “€230,000,000
3.50 per cent. Convertible Bonds due 2013” in circola-
zione emessi dalla stessa IGD. L'Offerta di Scambio &
stata unicamente rivolta ai portatori delle Obbligazioni
Convertibili in Italia e all’estero (con esclusione degli
Stati Uniti d’America, ai sensi della Regulation S dello
United States Securities Act del 1933 come successiva-
mente modificata) che in base alla normativa applicabile
siano investitori qualificati.

22 aprile 2013

In data 22 aprile 2013, I'’Assemblea degli Obbligazionisti
della Societa ha approvato le seguenti modifiche dei
termini e delle condizioni del prestito obbligazionario
“€230.000.000 3,50 per cent. Convertible Bonds due
2013” dell’limporto nominale pari a Euro 230 milioni, con-
vertibile in azioni ordinarie IGD ed emesso originariamente
dalla Societa con delibera del 25 giugno 2007 e successi-
vamente modificato nel 2010.

In particolare, le modifiche approvate dall’Assemblea
degli Obbligazionisti consistono nella:

* modifica della clausola c.d. di negative pledge, mediante
la modifica delle definizioni applicabili alla stessa, volta
a consentire alla Societa la possibilita di deliberare futu-
re emissioni obbligazionarie assistite da garanzie reali
sui propri beni o sui beni di societa controllate;

e introduzione di una opzione put in favore degli obbliga-
zionisti, esercitabile dagli stessi nell’eventualita in cui
la Societa deliberi emissioni obbligazionarie assistite da
garanzie reali;

* conseguenti modifiche al regolamento del prestito e al
Trust Deed.

L’'operazione di modifica dei termini e delle condizioni
del prestito obbligazionario convertibile & volta a consentire
alla Societa una maggiore flessibilita nella valutazione di
future opzioni di rifinanziamento del debito in scadenza e
nel reperimento delle risorse necessarie per la realizzazione
di nuovi investimenti.

29 aprile 2013

In data 29 aprile 2013 sono stati pubblicati i risultati
definitivi dell’offerta di scambio di titoli obbligazionari con-
vertibili “€230.000.000 3,50 per cent. Convertible Bonds
due 2013” con un titolo senior di nuova emissione. Alla sca-
denza dell’Offerta di Scambio la Societa ha ricevuto offerte
per un ammontare nominale complessivo di Obbligazioni
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Convertibili pari ad Euro 122.900.000. Pertanto, sulla base
delle offerte ricevute, IGD ha emesso, nell’ambito dell’Of-
ferta di Scambio, un ammontare nominale complessivo di
Nuove Obbligazioni pari ad Euro 122.900.000. La Societa
ha inoltre collocato Nuove Obbligazioni residue a investitori
terzi in possesso dei requisiti previsti dalla normativa appli-
cabile per gli investitori qualificati in Italia e all’estero per un
ammontare nominale complessivo pari a Euro 22.000.000.

7 maggio 2013

In data 7 maggio, IGD ha emesso Nuove Obbligazioni,
dal valore nominale unitario pari a Euro 100.000, per
un ammontare nominale complessivo pari ad Euro
144.900.000.

Le Nuove Obbligazioni sono regolate dalla legge inglese
e hanno le seguenti caratteristiche:

¢ durata pari a quattro anni decorrenti dalla data di emis-
sione;

* prezzo di emissione pari al 100% del valore nominale;

o diritto al pagamento di un interesse fisso pari al
4,335%, determinato maggiorando di 375 basis points
il tasso midswap a 4 anni determinato alla data del 29
aprile, da corrispondersi annualmente in via posticipata
il 7 maggio di ciascun anno;

e rimborso alla pari ed in unica soluzione, oltre agli
interessi da corrispondersi a scadenza, in caso di man-
cato esercizio da parte della Societa dell’opzione di
rimborso anticipato esercitabile dalla stessa ai termini
e alle condizioni previste dal regolamento delle Nuove
Obbligazioni;

¢ clausola di rimborso anticipato in determinate ipotesi di
c.d. change of control, ai termini e alle condizioni previ-
ste dal regolamento delle Nuove Obbligazioni;

e quotazione sul mercato regolamentato presso |l
Luxembourg Stock Exchange.

IGD ha corrisposto ai portatori le cui Obbligazioni
Convertibili siano state accettate per lo scambio, ai sensi
della Offerta di Scambio, un rateo interessi (Accrued
Interest Payment) pari agli interessi maturati e non corrispo-
sti sulle Obbligazioni Convertibili dalla data di pagamento
degli interessi immediatamente precedente (inclusa) sino
al 7 maggio (escluso).

19 dicembre 2013

In data 19 dicembre 2013 il Consiglio di Amministrazione
di IGD ha esaminato e approvato il Piano Industriale 2014
— 2016, aggiornato secondo le mutate condizioni macroe-
conomiche, che é focalizzato sulla sostenibilita della gestio-
ne del portafoglio e della pipeline esistente, oltre che sul
miglioramento degli indicatori patrimoniali. Il Piano integra,
inoltre, per la prima volta le logiche di sostenibilita nelle
strategie aziendali.
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Progetto Porta a Mare:

in alto Porta Orlando, I'ingresso alla zona di
Porta a Mare; in basso veduta d’'insieme di
Palazzo Orlando e di Piazza Mazzini
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Investimenti, accordi commerciali e finanziamenti

Nel corso dell’esercizio il Gruppo IGD ha proseguito
I"attivita di sviluppo di nuovi immobili, di ampliamento e di
restyling di centri commerciali esistenti, oltre ad interventi
specifici e mirati per la riduzione dei consumi energetici. In
evidenza i principali investimenti:

-> Centro d’Abruzzo (Restyling e ampliamento)

Il centro commerciale nel corso del 2013 & stato ogget-
to di lavori di restyling, gia ultimati, mentre sono proseguiti
i lavori di ampliamento della galleria.

Il restyling & consistito nel rifacimento della pavimenta-
zione, realizzata con materiale riciclato, dei controsoffitti,
nei quali & stata inserita una nuova illuminazione a led oltre
alla colorazione delle pareti esterne. Il restyling & stato
impostato nel rispetto delle linee guida del concept igd, che
prevede una predominanza di elementi di colore rosso.

L’ampliamento del centro commerciale, il cui stato di
avanzamento & attualmente oltre il 70% dei lavori comples-
sivi, consiste nella realizzazione di n. 19 negozi per una
GLA complessiva di circa 3.300 mq e I'apertura & prevista
nel secondo trimestre del 2014. Per quanto riguarda la
commercializzazione & in corso di ultimazione I'attivita di
pre-letting.

- Porto Grande (ampliamento)

Le medie superfici che amplieranno il centro Porto
Grande, in provincia di Ascoli Piceno, hanno ottenuto tutti i
permessi di costruzione. La GLA complessiva passera per-
cid da 23.387 a 28.387 mq, con un ampliamento di circa
5.000 mq per 2 medie superfici esterne, oltre a 1.700 mq
di aree verdi e nuovi parcheggi per circa 10.531mq.

L’inizio lavori € slittato al secondo semestre del 2014
e si prevede che termineranno nel primo semestre 2016.

-> Centrosarca (Restyling)

Nel 2013 é stata awviata la prima parte dei lavori di
restyling dei parcheggi interrati e delle scale di collegamen-
to con il centro commerciale, tuttora in corso. All’'inizio del
2014 avranno inizio i lavori di restyling dell’interno della
galleria e della facciata. La fine lavori & prevista nel primo
semestre 2015.

Nelle scelte operate si sono preferiti 'apporto di luce
e colori caldi, la morbidezza delle forme organiche e I'uso
di materiali naturali. Le lobby d’ingresso, dal parcheggio
al piano -1 fino al piano terra, sono state rivestite con
materiale naturale riciclabile ed & stata realizzata la nuova
illuminazione con tecnologia led.

L’intervento nelle gallerie consistera nell’ottimizzazione
della visibilita tra i livelli, nell’introduzione di finiture piu sofi-
sticate e nella valorizzazione delle 3 piazze mentre I'area di
collegamento tra il Centro e il Cinema, da semplice zona di
transito, diverra luogo di aggregazione e di sosta.

-> Fit out

Nel corso del 2013 sono stati realizzati i lavori relativi
alla revisione dei lay out del centro commerciale Tiburtino
(Guidonia), della galleria di Mondovi e del centro commerciale
La Torre (Palermo), in parte ancora in corso, attraverso una
ricomposizione del mix tra medie superfici e negozi di vicinato.

Le attivita di fit out che hanno interessato i centri com-
merciali, attraverso I'accorpamento e la rimodulazione dei
punti vendita esistenti, hanno comportato la necessita di
importanti lavori edili (interni ai punti vendita) ed impianti-
stici (nuove realizzazioni + sezionamento impianti esistenti).

-> Progetto “Porta a Mare”

Attraverso la controllata Porta Medicea, nel corso del
2013 sono proseguite le opere di realizzazione del sub
ambito Mazzini (residenziale e commerciale) e sono iniziate
le opere relative ai diaframmi del sub ambito Officine, opere
prodromiche alla realizzazione dei parcheggi interrati, per
un avanzamento dei lavori pari a circa 12 milioni di Euro.
E inoltre proseguita la commercializzazione del comparto
residenziale, per un totale di 23 unita immobiliari, 18 delle
quali sono state consegnate e rogitate nell’ultimo trimestre
2013, mentre le restanti saranno rogitate nel 2014.

-> Chioggia retail park

Il progetto relativo al retail park di Chioggia prevede la
realizzazione di un Ipercoop, 7 medie superfici e 8 punti
vendita di cui due destinati alla ristorazione. | posti auto
previsti sono 1.465. E stata presentata una variante che ha
ridotto la GLA da 18.343 mq a 16.852, eliminando il primo
piano previsto sopra le medie superfici.

Nell’'ultimo trimestre dell’esercizio &€ stato assegnato
I’appalto relativo alla realizzazione dei fabbricati e sono ini-

ziati i lavori. L’apertura & prevista nel primo semestre 2015.

E intenzione della Societa coprire il fabbisogno derivante
dagli investimenti tramite la richiesta di nuovi finanziamenti
ipotecari a lungo termine in linea con la strategia finanziaria
orientata al lungo termine.

In particolare, tali investimenti sono finanziati:

- per quanto attiene al Progetto “Porta a Mare”, in par-
ticolare per il sub-ambito Officine Storiche lo sviluppo
verra finanziato dalla capogruppo mediante richiesta di
un finanziamento a medio-lungo termine;

- per quanto attiene al progetto di Chioggia, € prevista la
richiesta di un finanziamento ipotecario a SAL per un
importo pari a circa 13 milioni di euro;

- per quanto attiene all’investimento relativo all’am-
pliamento del Centro commerciale Abruzzo, una volta
ultimato, verra finanziato mediante ricorso di un finan-
ziamento ipotecario a medio-lungo termine.
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- Romania

In Romania, nel corso del 2013, sono stati realizzati
interventi di manutenzione straordinaria per circa 4,7 milio-
ni di Euro, dei quali 2,5 milioni di Euro non ancora ultimati.

Gli investimenti sono relativi alla realizzazione del ponte
pedonale di collegamento tra le due gallerie del Grand
Center Ploiesti, oltre che interventi di rifacimento di facciate
e lay out interni.

Nel corso dell’esercizio & stato aperto il primo dei cin-
que negozi a insegna H&M a Buzau, nel centro commerciale
di proprieta, ubicato nella piazza principale della citta. Il
negozio - disposto su due livelli - ha una superficie comples-
siva di 1.510 mq.

2.4 Eventi rilevanti dell’esercizio

S
Ll

In data 25 marzo 2013 IGD SIIQ S.p.A. e la controllata
IGD Management s.r.l. hanno ottenuto la Certificazione
ISO14001 rilasciata da DNV Business Assurance. L’Ente
di accreditamento € ACCREDIA (Ente italiano di accredita-
mento). Per quanto riguarda IGD SIIQ i certificati ambientali
IS014001 sono relativi alle attivita di gestione del patri-
monio immobiliare e locativo e alla commercializzazione
di centri commerciali, mentre per quanto attiene IGD
Management sono invece relativi alle attivita di gestione
di centri commerciali - in particolare sono stati certificati
i Centri Commerciali “CentroSarca” di Sesto San Giovanni
(MI), “I Bricchi” di Isola d’Asti (AT); “Gran Rondd” di Crema
(CR) e “Mondovicino” di Mondovi (CN).

E stato predisposto un piano di roll out che prevede I'e-
stensione della certificazione alla gran parte del portafoglio
immobiliare di proprieta entro i prossimi cinque anni.

1/2. 1l restyling del perimetro esterno e della galleria Winmarkt Ploiesti in
Romania.

3/4/5/6/17. La sede di IGD e i 4 centri commerciali che hanno gia ottenuto
la certificazione ambientale UNI EN 1S014001: | Bricchi (AT), Gran Rondo
(CR), Mondovicino (CN) e Centro Sarca (Ml).
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Nella tabella seguente sono indicati gli investimenti
eseguiti nel corso dell’esercizio 2013.

Investimenti 2013

Investimenti immobiliari 6,99
Immobilizzazioni in corso 18,05
Immobilizzazioni immateriali 0,02
Altre immobilizzazioni materiali 0,79
Totale investimenti in immobilizzazioni 25,86
Rimanenze per lavori in corso progetto Porta a Mare 5,74

€31,60 milioni

Totale investimenti

Finanziamenti

A fine marzo 2013 & stato prorogato il contratto di
finanziamento della Cassa di Risparmio di Bologna per
ulteriori 2 anni, al tasso Euribor 3mesi oltre ad uno spread
del 3,2%. In aggiunta per la proroga € stata corrisposta
una commissione pari a 20 (venti) basis point calcolati sul

debito residuo.

Nel mese di giugno & stata stipulata una proroga al con-
tratto di finanziamento, in scadenza in un'unica soluzione
al 15 giugno 2013, erogato da Centrobanca (incorporata in
UBI Banca a far data dal 6 maggio 2013) fino al 15 giugno
2015 al tasso Euribor 3mesi maggiorato di 300 basis point.

Nel mese di agosto & stato stipulato un contratto
di mutuo chirografario in pool con Emilbanca Credito
Cooperativo quale banca capofila di importo pari ad euro
6.000.000, in scadenza in un'unica soluzione al 6 febbraio
2015, al tasso Euribor 3mesi maggiorato di 350 basis
point.

Il 26 novembre €& stato sottoscritto con BNP Paribas,
Succursale Italia un contratto di finanziamento ipotecario
sugli immobili, di importo pari ad Euro 135 milioni, con
durata quinquennale e uno spread di 425 basis point per
anno sull’Euribor a tre mesi. Il finanziamento, finalizzato a
consentire il rimborso delle Obbligazioni Convertibili in circo-
lazione, pari a 107,1 milioni avvenuto in data 28 dicembre
2013, nonché al reperimento del fabbisogno finanziario a
supporto dei piani di sviluppo della Societa & stato erogato
in data 3 dicembre 2013.

In data 3 dicembre 2013, con decorrenza 5 dicembre
2013, nell’ambito degli accordi di garanzia, sono stati
conferiti in IGD Property SIINQ S.p.A. (“IGD SIINQ”), societa
interamente partecipata da IGD SIIQ S.p.A., i compendi
aziendali e immobiliare interessati dal finanziamento senza
effetto liberatorio per IGD e assegnate in pegno il 100%
delle azioni della societa.

In data 4 dicembre 2013 & stato concluso un contratto
di Interest Rate Swap al tasso pari a 1,01% con la clausola
di “early termination” da esercitare nell’eventualita di modi-
fica del tasso del mutuo sottostante (mutuo BNP Paribas).
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2.0 11 Portatoglio Immobiliare

- Mercato immobiliare

I 2013 & stato caratterizzato da timidi segnali di ripresa
nell’economia del Paese e soprattutto dal rinnovato interes-
se degli investitori stranieri per i mercati del sud Europa tra
cui I'ltalia.

| principali player sono stati investitori istituzionali e
fondi pensione stranieri (principalmente europei e nord
americani).

Il prodotto “immobili retail” continua ad essere tra i
preferiti dagli investitori sebbene sia sempre piu netta la
polarizzazione tra “prime” (e “secondary good” ) gallerie e
“tertiary” assets.

Rimane sempre molto elevato I'interesse per gli asset
“high street”.

-> Lofferta e pipeline

Nel 2013 lo stock di mq retail completati & stato di
circa 260.000 mq di gla, di cui I’'85% costituito da centri
commerciali.

A fine 2013 lo stock di centri commerciali presente in
Italia ha raggiunto la quota di 18 milioni di mq di gla, di cui
12,3 milioni con con superficie maggiore di 10.000 mq.

PRINCIPALI PROGETTI RETAIL COMPLETATI IN ITALIA NEL 2013

NOME GLA (MQ) DATA
Pr Parma Retail (Parma) 42.000 2H2013
C.C.Tiare (Villesse) 92.000 2H2013
C.C. Carmagnola (Torino) 15.000 2H2013
C.C. Emisfero (Bassano del Grappa-Vicenza) 21.700 2H2013
Parco Commerciale La Briosa (Messina) 10.000 2H2013’

Sebbene il 2013 ha visto un rallentamento degli svilup-
pi, in contrazione del 33% rispetto il 2012, nella parte finale
dell’anno & emerso un segnale di miglioramento dell’inte-
resse di alcuni developers internazionali quali Ikea (annun-
cio di un nuovo centro |lkea a Brescia) e Eurocommercial
Property (accordo con Parsitalia per lo sviluppo di un centro
commerciale a Roma — Pescaccio).

Nei prossimi due anni si prevede una consegna di
430.000 mq di nuova gla retail su una pipeline di oltre 2
milioni di mq di gla in costruzione.

L’attivita di refurbishment di centri esistenti in Italia
rimane limitata a pochi centri, contrariamente a quanto in
atto in altri paesi europei dove questa attivita sta diventan-
do prioritaria per il riposizionamento dei centri.

PRINCIPALI PROGETTI IN PIPELINEAL 31/12/2013

TOTALE GLA

PROGETTO CITTA M0) TIPOLOGIA
Cascina Merlata Milano 60.000 Centro polifunzionale
Arese Milano 77.000 Centro commerciale
Pescaccio Roma 139.000 Centro commerciale
Ponte Parodi Genova 39.000 Centro commerciale
Porta a Mare Livorno 20.000 Retail park
Romea Marghera 39.000 Ampl. con Retail park

-> Gli investimenti

Il 2013 & stato I'anno del “risveglio” dell’interesse degli
investitori, principalmente stranieri, per il mercato immobi-
liare retail italiano. Gia nel primo semestre 2013 si é riscon-
trato un aumento del volume rispetto all’ ultimo semestre
2012, ma € nel secondo semestre dell’anno che si & regi-
strata un’accelerazione degli investimenti e, a fine 2013,
il volume totale di investimenti ha raggiunto 2,2 miliardi di
Euro, pil di otto volte il volume registrato nel 2012.
Le principali operazioni del primo semestre sono state il
conferimento per circa 68 milioni di Euro dell'immobile di
corso Vittorio Emanuele a Milano, occupato da Vodafone e
H&M, dalla societa Passarella srl al fondo riservato Crono
e I'acquisto da parte di H&M dell’ immobile in via del Corso
a Roma dal Gruppo Benetton per un valore di 180 milioni
di Euro.
Nel secondo semestre si &€ avuta I’ acquisizione da parte di
Morgan Stanley del 60% del portafoglio Auchan, la cessio-
ne del Parco Commerciale Meraville da parte di Pradera al
fondo Orion, I'acquisto dei Centri Commerciali Valle center
e Airone di Sonae Sierra da parte del fondo Blackstone che
ha acquistato anche il factory outlet Franciacorta. A fine
2013 si € realizzata la cessione della Galleria Commerciale
Carrefour di Limbiate da parte di un fondo gestito da CBRE
ad ING Insurance.
Sempre nel 2013 Simon Property Group €& entrata in JV con
McArthur Glenn nella proprieta degli outlet di Marcianise e
Noventa di Piave.

Le operazioni hanno coinvolto quasi esclusivamente
investitori stranieri principalmente statunitensi e europei.
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| rendimenti netti delle operazioni sopra indicate sono
risultati compresi in una forchetta tra I'6,75-8,25%.

INVESTIMENTI NEL SETTORE RETAIL IN ITALIA PER FONTE DEL CAPITALE
E REGIONE DI PROVENIENZA

46% Europa
N 53% Usa
2% Middle Est

Anche la pipeline degli investimenti si mantiene elevata con
un volume potenziale stimato circa 4,5 miliardi di Euro di
asset in vendita per il 2014.

- I retailers e lo yield

Per quanto riguarda la domanda di spazi da parte dei retai-
lers si pud dire che nell’ultima parte del 2013 si sono avuti
segnali di rinvigorito interesse soprattutto di nuovi spazi
prime sia high street che in Centri Commerciali.

Le principali piazze di riferimento continuano a rimanere
Milano e Roma, a seguire Verona, Firenze e Bologna.

Gli yield lordi si confermano intorno al 7% per i Centri
Commerciali Prime e al 8,5% per i good secondary.

Gli yield degli High street si attestano al 5.50% per i prime
eal 7,75% per i secondary.

Gli yield dei Parchi Commerciali prime raggiungono I’ 8% e
il 9,75% quelli secondary.

Si conferma la stabilita dei canoni
mento dell’attivita di sviluppo.

sostenuti dal rallenta-

2.5 |l Portafoglio Immobiliare

Romania

- Andamento dei consumi e offerta immobiliare

A fine 2013 lo stock di mq retail in Romania ha rag-
giunto i 2,8 milioni di mq di GLA con una crescita di nuova
gla di 124.000 mq nel 2013. Il 57% dello stock & costituito
da Centri Commerciali, il 42% da Retail park e I’1 % da foc.

I 50% dello stock & concentrato nelle prime 5 citta
della Romania , incluso Bucharest, mentre il restante 50%
¢ distribuito sul resto del territorio rumeno.

Nel 2013 si sono registrate le aperture dei centri com-
merciali Uvertura Mall Botosani; del centro AFl Palace a
Ploiesti; il Centro Promenada Mall di Bucharest; il centro
Shopping City di Galati per un totale di 106.000 mq di
nuova gla.

DIVISIONE DEL RETAIL STOCK MODERNO IN ROMANIA PER CATEGORIA

17,1% Centro commerciale < 20,000 sq.m
mmm 17,0% Centro commerciale
20,001/40,000 sg.m
o 21,8% Centro commerciale > 40,001 sq.m
mm 18,6% Retail parks < 20,000 sq.m
13,1% Retail parks 20,001/40,000 sq.m
11,8% Retail parks > 40,001 sq.m
mmm 0,6% Factory Outlet Center

La pipeline in costruzione, con previsione di apertura per
fine 2014, risulta di circa 245.000 mq di gla e per la fine
del 2014 si prevede che lo stock totale raggiunga i 2,85
milioni di mq di gla.

| progetti in costruzione si concentrano nei prossimi
anni principalmente nella capitale Bucharest e nelle citta
di Brasov, Craiova, Timisoara, Sibiu e Arad.

La densita media di mq retail in Romania si attesta sui
127 mq//1.000 abitanti.

RETAIL STOCK PER 1.000 ABITANTI NELLE PRINCIPALI CITTA VS OFFERTA
RETAIL IN COSTRUZIONE
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Nel 2013 i prime rent dei Centri Commerciali sono cre-
sciuti del 13% rispetto all’anno precedente (raggiungendo
i 690 €/mq in valore assoluto) mentre i prime yield hanno
registrato una flessione dello 0,25% rispetto all’anno prece-
dente attestandosi a 8,25%.

Rendimenti piu elevati, ma in decremento dello 0,25%
rispetto alla fine dello scorso anno, per gli immobili com-
merciali on-street di Bucharest dove i prime yield hanno
raggiunto il 10% e i valori al metro quadro si sono allineati
a 720 €/mq.

Durante il 2013 si & assistito a nuove aperture di marchi

Patrimonio di proprieta

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

gia presenti sul mercato rumeno e all’entrata di nuovi mar-
chi, grazie alla crescita e al consolidamento di una classe
di imprenditori- franchesee locali.

La domanda di spazi continua ad essere focalizzata su
location prime di grandi centri commerciali e high street
della capitale o delle principali citta rumene.

I nuovi marchi che hanno aperto in Romania nel 2013
sono La Martina, Oliver Weber, Patrizia Pepe, BCBG, Pretty
Ballerinas, Lego , Napapijri (presso le gallerie commerciali);
Dolce&Gabbana (nelle gallerie di Hotel di Lusso); Anthony
Morato, Ladurée, Roberto Bravo (nel segmento “high street”).

Al 31 dicembre 2013 il portafoglio immobiliare italiano
del Gruppo IGD SIIQ S.p.A. risulta composto da immobili
con destinazione d’'uso commerciale retail e da immobiliz-
zazioni in corso derivanti da iniziative immobiliari in fase di
realizzazione. Il portafoglio immobiliare italiano del Gruppo
IGD SIIQ S.p.A. é stato periziato dai periti indipendenti CBRE
e REAG Advisory.

Oltre al portafoglio immobiliare italiano, il Gruppo IGD
SIIQ S.p.A. possiede anche un portafoglio immobiliare
sito in Romania composto prevalentemente da immobili
commerciali retail e valutato nella sua interezza dal perito
indipendente CBRE.

Alla data del 31 dicembre 2013 il patrimonio immobi-
liare complessivo del Gruppo IGD SIIQ S.p.A. ha raggiunto il
valore di mercato di Euro 1.891.283.000 e si costituisce
delle seguenti categorie di immobili:

¢ “Iper e super”, diciannove immobili per un totale di circa
230.000 mq di gla, distribuiti su otto regioni del terri-
torio italiano;

*“Gallerie e retail park”, diciannove immobili, per un
totale di circa 261.500 mq di gla, distribuiti su undici
regioni del territorio;

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

Al 31 Dicembre 2013 questa categoria di immobili

risulta costituita da un singolo complesso immobiliare

sito nel centro di Bologna di circa 2.350 mq di gla;

¢ “Altro”, sette immobili ad uso vario pertinenziali ad
immobili commerciali di proprieta o immobili adibiti ad
uso ufficio per un totale di circa 3.140 mq di gla;

* “Progetto Porta a Mare”, un complesso immobiliare
multifunzionale in corso di realizzazione per un totale di
circa 70.000 mq di superficie sito nella zona portuale di
Livorno;

¢ “Sviluppi e terreni”, quattro aree distribuite sul territo-
rio nazionale destinate a futuri ampliamenti e/o0 nuove
iniziative commerciali per circa 48.600 mq di gla;

* “Winmarkt”, un portafoglio di quindici immobili a uso
commerciale ed un immobile ad uso uffici distribuiti
sul territorio rumeno, esclusa la capitale Bucharest, per
circa 87.300 mq di superficie.

Di seguito viene riportata la ripartizione del portafoglio
del Gruppo IGD SIIQ S.p.A. tra i periti CBRE e REAG in base
all’incidenza sul FV e i compensi maturati al 31 dicembre
2013 dei periti indipendenti:

CATEGORIA IMMOBILE % PORTFOLIO PERITO

Ipermercati e supermercati 13,37% CBRE

P P 15,41% REAG

Gallerie commerciali e retail park 28,59% CBRE

P 22,78% REAG

City center 1,47% CBRE

Altro 0,33% CBRE

0,02% REAG

Immobili per trading 6,03% CBRE

Sviluppo e terreni 187% CBRE

PP 0,96% REAG

Winmarkt (Romania) 9,17% CBRE
100%

60,83% CBRE

TOTALE 39,17% REAG
100%

COMPENSI AL 31/12/2013 €/migliaia

Compensi per valutazioni 219

CBRE Valuation SPA Consulenza per Intervento Porta a Mare 25

Totale compensi 244

Compensi per valutazioni 148

REAG Advisory Group Spa Altri compensi 64

Totale compensi 211

a5
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02 Relazione sulla Gestione 2.5 |l Portafoglio Immobiliare

Analisi di dettaglio del patrimonio di proprieta

-> Dislocazione geografica e dettaglio composizione
del portafoglio

Il portafoglio immobiliare del Gruppo IGD SIIQ S.p.A. al Le unita immobiliari di IGD in Italia raggiungono quota
31 dicembre 2013 risulta invariato rispetto al 31 dicembre 51 (incluso il 50% del Centro Commerciale “Darsena”), cosi
2012 e, con riferimento al fair value, risulta cosi ripartito: ripartite per categoria di immobile:

PORTAFOGLIO BREAK DOWN 31/12/2013 :\ 4 UNITA IMMOBILIARI IN ITALIA

X

A 51,37% Gallerie ‘ m

gallerie e retail park

ipermercati e supermercati

city center

sviluppo terreni

2,83% Terreni
m  0,35% Altro ‘
6,03% Trading mm
e 9,17% Winmarkt
1,47% City Center ‘
I 28,78% Iper/Super H
................................................................................................................... ‘ -
Wbl
TRENTINO ALTO ADIGE ‘ m

1 Galleria commerciale

immobile per trading

LOMBARDIA ‘ ﬁ

2 Gallerie commerciali

altro

VENETO
1 Galleria commerciale
+ Retail Park,

1 ipermercato,
1 terreno

PIEMONTE

1 Galleria commerciale,
1 Galleria commerciale
+ Retail Park

TOSCANA
1 Galleria commerciale,
1 Ipermercato,

1 Immobile per trading

EMILIA ROMAGNA

5 Gallerie commerciali,
8 Iperm./Supermercati,
1 terreno, 1 city center,
5 altro

MARCHE

1 Galleria commerciale,
3 Ipermercati,

1 terreno, 2 altro

ABRUZZO

LAZIO
2 Gallerie commerciali,

1 Galleria commerciale,
1 Ipermercato, 1 terreno

CAMPANIA

2 Ipermercati

1 Galleria commerciale,
1 Ipermercato

SICILIA

2 Gallerie commerciali,
2 Ipermercati
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Le unita immobiliari di IGD in Romania sono 16, cosi

ripartite:
UNITA IMMOBILIARI IN ROMANIA ‘ DISTRIBUZIONE PORTAFOGLIO ITALIA - ROMANIA AL 31/12/2013 S "
‘ E centri commerciali
‘ H palazzina uffici 9,2% Romania
N 90,8% Italia
BISTRITA
Magura Shopping Center
CLUJ
Somes Shopping Center PIATRA NEAMT
TURDA Petrodava Shopping Center
Big Shopping Center

VASLUI
Central Shopping Center

GALATI
Modern Grand Center

RAMNICU VALCEA
Cozia Shopping Center

SLATINA TULCEA
Oltul Shopping Center Diana Shopping Center
ALEXANDRIA

Crinul Nou Shopping Center

BRAILA
Dunarea Shopping Center

BUZAU
Dacia Shopping Center

PLOIESTI

Grand Center

PLOIESTI

Omnia Shopping Center
PLOIESTI

Big Shopping Center

47



48

02 Relazione sulla Gestione

[talia

2.5 Il Portafoglio Immobiliare

Nella tabella seguente sono riportati i principali dati rela-
tivi al portafoglio immobiliare Italia gestito dal Gruppo IGD.

CENTRO COMMERCIALE LOCATION GLA GALL(E\;%’; A(L,\T,l%(; PROPRIETA ot DAT’}C’)‘/N&FE%TIENN& o
GALLERIA COMMERICALE MONDOVICING  Mondovi (CN) 7318 //  IGDSIQSpA. 2007 /100
RETAIL PARK MONDOVICINO Mondovi (CN) 9.660 //  1GDSIQSpA 2007 /100
GALLERIA COMMERCIALE | BRICCHI Isola d'Asti (AT) 16.239 //  1GDSIQSpA 2009 /100
GALLERIA COMMERCIALE SARCA Sesto S. Giovanni (M) 22.637 //  IGDSIQSpA 2003 /100
GALLERIA COMMERCIALE GRAN RONDO  Crema (CR) 11.469 //  IGDSIQSpA 1994 2006 100
GALLERIA COMMERCIALE MILLENNIUM  Rovereto (TN) 6994 674  I1GDSIQSpA 2004 /100
CENTRO COMMERCIALE CONE Conegliano (TV) 12.146 //  IGDSIQSpA 2010 /100
RETAIL PARK CONE Conegliano (TV) 5.961 //  IGDSIQSpA 2010 /100
CENTRO COMMERCIALE BORGO Bologna (BO) 7.074 // 'gl'fN%“’S?g.”Ay. 1989 2005 100
CENTRO COMMERCIALE ESP Ravenna (RA) 12,038 3.200 'gl[l’NFg%‘fg_”Ay_ 1998 2012 100
CENTRO COMMERCIALE LE MAIOLICHE  Faenza (RA) 21717 2374  I1GDSIQSpA. 2009 /100
CENTRO COMMERCIALE LUNGO SAVIO  Cesena (FC) 2,908 //  1GDSIQSpA 2002 /100
IPERMERCATO | MALATESTA Rimini (RN) 11.390 //  IGDSIQSpA 2005 /100
o Livorno (LI) 7.313 // IGDSIQ S.p.A. 2003 // 100
CENTRO COMMERCIALE PORTO GRANDE  Porto d'Ascoli (AP) 8.097 //  IGDSIQSpA 2001 /100
CENTRO COMMERCIALE D'ABRUZZO San Giovanni Teatino (CH) 13.276 // IGDSIQSpA 2001 2013 (incorso) 100
CENTRO COMMERCIALE TIBURTINO Guidonia Montecelio (RM) 33.419 //  1GDSIQSpA 2009 /100
CENTRO COMMERCIALE CASILINO Roma (RM) 5.515 // I&?NEOS?S.HAY. 2002 /100
S T Afragola (NA) 11.383 // IGDSIIQ S.p.A. 1999 2008 100
CENTRO COMMERCIALE LA TORRE Palermo (PA) 14.412 //  IGDSIQSpA 2010 /100

- Iper

: IGD SIIQ S.p.A.
CENTRO COMMERCIALE KATANE Gravina di Catania (CT) 14.912 // - Galleria 2009 // 100

IGD Property

SIINQ S.p.A.
CENTRO COMMERCIALE DARSENA CITY  Ferrara (FE) 16.035 //  1GDSIQSpA 2009 // 50
CENTRO PIAVE San Dona di Piave (VE) 11.600 CSISPA 1995 2003 //
CENTRO NOVA Villanova di Castenaso (BO) 12.485 O o 1995 2008 //
CITTA DELLE STELLE Ascoli Piceno (AP) 17.000 PRI g /100

SCARL
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@
%)
SPAZIDAVIVERE
................................................................................... e Ry POSTIPRINCIPALIANCORAGLAANCORA
FORMA POSSESSO VENDTA  SUPERFICI  AUTO  INSEGNE ALIMENTARE ALIMENTARE
Piena Proprieta (escluso Ipermercato) 53 2 4500  Jysk, Bata, Librerie Coop Ipercoop 5 //
¢ ! (non di proprieta)
Piena Proprieta 2 6 4500  Brico lo, Pittarello, Casa Terra // //
Piena Proprieta (escluso Ipermercato) 25 6 1450  Combipel, Deichamann Il Gigante //
! (non di proprieta)
. s H&M, Piazza ltalia, Skyline cinema, Universo Sport, Ipercoop
F AR Al e i) B i 2500 Promenade calzature, Euronics (non di proprieta) 1
Piena Proprieta (escluso Ipermercato) 38 3 1280  Oviesse, Promenade calzature Ipercoop 5 //
’ (non di proprieta)
Piena Proprieta (escluso supermercato } . Superstore Coop
e porzione di galleria commerciale) 47 6 900 Game 7 athletics, Oviesse, Trony (non di proprieta) /7
. s Combipel, H&M, Librerie Coop, Motivi,
Piena Proprieta 58 5 1550 Scarpe&Scarpe. Stradivarius Ipercoop 9.498
Piena Proprieta // 4 1550  Cisalfa, Maison du Monde, Euronics // //
: s Librerie Coop, Marco Polo Expert, C6,
Piena Proprieta 32 5 1550 Scarpe&Scarpe Ipercoop 11.480
. s Deichmann, Game 7 athletics, Librerie Coop, Piazza
Piena Proprieta 45 6 2456 Italia, Marco Polo Expert, Benetton Ipercoop
Piena Proprieta 49 8 2400 Deichmann, H&M, Trony, C&A, Decathlon, Bricofer  Ipercoop 9.277
Piena Proprieta (escluso Ipermercato) 24 1 850 Benetton, Librerie Coop, Motivi Ipercoop //
! ! (non di proprieta)
Piena Proprieta (Ipermercato + . )
Area Ingrosso + Area Fitness) 36 3 1500  Euronics, Oviesse Ipercoop 10.232
Piena Proprieta 55 2 1600  Benetton, Oviesse Ipercoop 15.371
Piena Proprieta 36 2 1730  Decathlon, Deichmann Ipercoop 15.290
Piena Proprieta 31 3 1730  Decathlon, Euronics, Librerie Coop, Piazza Italia Ipercoop 14.127
: s Azzurra Sport, H&M, Piazza Italia, Obi, Scarpamon-
Piena Proprieta 120 11 3800 do, Tally Weijl, Euronics Coop 7.125
Piena Proprieta 25 3 1260  Euronics, Piazza Italia Ipercoop 11.435
Piena Proprieta 61 5 2650  Euronics, Grillo Sport, Piazza Italia Ipercoop 17.248
Piena Proprieta 58 5 1700 Marco_ Polo Expert, Scarpe&Scarpe, Piazza Italia, Ipercoop 11.217
Combipel
Piena Proprieta 70 6 1320 Benetton, Combipel, Piazza Italia, Euronics, H&M Ipercoop 13.663
Proprieta per il 50% 30 2 1320  Deichmann Despar 3.715
) Benetton, Cisalfa, Librerie Coop, Oviesse, Piazza
Master Leasing 48 5 1500 ltalia, Scarpe&Scare Ipercoop 15.800
Master Leasing 55 7 2400  H&M, Librerie Coop, Bershka, Pittarello, Benetton  Ipercoop 18.188
Usufrutto 46 10 2200 Brico lo, Game 7 athletics, Piazza Italia, Non solo Ipercoop 12.935

sport, Marco Polo Expert
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Romania

2.5 Il Portafoglio Immobiliare

Nella tabella seguente sono riportati i principali dati rela-
tivi al portafoglio immobiliare Romania gestito dal Gruppo

IGD.

CROwe  LOOMON  CACHTO | NTSWNG  GRCUSONSON) FOVEDWSE popmen A
OMNIA PLOIESTI 7.593 6.443 769 380 Win Magazin SA 1974
GRAND CENTER PLOIESTI 9.829 9.485 - 344 Win Magazin SA 1986
BIG PLOIESTI 4.110 2.634 522 954 Win Magazin SA 1976
MODERN GALATI 7.640 6.758 417 466 Win Magazin SA 1973
COZIA RAMNICU VALCEA 7.862 7.364 295 203 Win Magazin SA 1973
PETRODAVA PIATRA NEAMT 5.838 4.516 447 875 Win Magazin SA 1985
DUNAREA BRAILA 6.898 6.167 238 493 Win Magazin SA 1978
DACIA BUZAU 5.354 4.837 70 447 Win Magazin SA 1975
DIANA TULCEA 3.790 3.316 207 267 Win Magazin SA 1972
SOMES CLUJ NAPOCA 6.883 5.292 105 1.487 Win Magazin SA 1983
MAGURA BISTRITA 4.838 4.284 93 462 Win Magazin SA 1984
CRINUL NOU ALEXANDRIA 3.321 3.096 60 165 Win Magazin SA 1978
OLTUL SLATINA 4.522 3.454 27 1.041 Win Magazin SA 1975
CENTRAL VASLUI 3.728 3.676 35 17 Win Magazin SA 1973
BIG TURDA 2.623 2.615 8 - Win Magazin SA 1981
TOTALE GALLERIE 84.829 73.937 3.293 7.601

JUNIOR PLOIESTI 2.464 2.155 309 Win Magazin SA

TOTALE GENERALE 87.293 76.092 3.293 7.910
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winmarkt

shopping in center

DATA AMPLIAMENTO/ AREA % FORMA N. PUNTI N. MEDIE POSTI  PRINCIPALI

0
RESTYLING AMPLIAMENTO POSSESSO POSSESSO VENDITA SUPERFICI AUTO  INSEGNE
2012 100 Piena Proprieta 84 /) Leonardo, Jolidon, House of Art, Banca Transilvania, KFC,

Flanco

400 Adidas, Levi's, Domo, Vodafone, Carrefour Market,

2012 100 Piena Proprieta 58 // ;4

2013 100 Piena Proprieta 95 // Banca Transilvania, Carrefour Market

2005 100 Piena Proprieta 60 // Domo, B&B, Sevda, Jolidon, Levi's, Manas, Leonardo
2004 100 Piena Propriets 45 /) gféBge(iioJI&c;irﬁg,gloorﬁe of Art, Fox, Leonardo, Jolidon, dm
2004 100 Piena Proprieta 70 // Sensiblu, B&B Collection, Billa, Leonardo
Y W e e,
2005 100 Piena Proprieta 26 /) ’I\Bﬂgﬁ(;ollection, Leonardo, KFC, Sensiblu, Carrefour
2002 100 Piena Proprieta 24 /) scz)gazf(ézl‘laection, Leonardo, House of Art, Domo, Minimax,
2011 100 Piena Proprieta 34 /) (F)iz:rr]r:sfgur Market, dm drogerie markt, Leonardo, Big
2005 100 Piena Proprieta 27 7/ gia;;ga:r?::i;_eonardo, Domo, DM Drogerie Markt, fast-food
2013 100 Piena Proprieta 32 /) E&E;Zg?ﬁgﬁgéﬁanefour Market, Domo, House of Art,
2005 100 Piena Proprieta 21 // Altex, Avenir Telecom, B&B, Jolidon, House of Art, Domo
2006 100 Piena Proprieta 17 /) g(e:)cot;gngg)?ﬁ(i)ahsgﬁ Collection, Leonardo, Jolidon Import
2007 100 Piena Proprieta 7 // ILEX, Robest, Leonardo, Altex

100 Piena Proprieta
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2.5 Il Portafoglio Immobiliare

Analisi per categoria di immobile - Italia

Nel 2013 si & assistito ad una riduzione del fenomeno
inflattivo che si & riflesso nelle stime dell’inflazione utilizzate
nei DCF sia per gli immobili del portafoglio Italia che per
quelli del portafoglio Romania.

Sia nella valutazione semestrale di giugno che in quella
di fine anno, il tasso di attualizzazione si & mantenuto stabi-
le per gli immobili del portafoglio Italia, mentre & leggermen-
te diminuito per gli immobili del portafoglio romeno.

Si & registrato, al contrario, in entrambi i semestri, un
lieve ma generalizzato incremento dei tassi di capitalizza-
zione concentrata prevalentemente nel secondo semestre
del 2013. Fa eccezione la categoria immobiliare “Iper e
Super” per la quale il gross exit cap rate ha subito un lieve
decremento poiché considerata una categoria di asset a
rendimento piu stabile e sicuro.

Nel primo semestre del 2013 si & assistito anche ad un
ritocco al rialzo della tassa IMU per la categoria catastale
D8 che ha pesato maggiormente sulla classe di immobili
“Iper e Super”.

Con riferimento alla tassa sulla proprieta, si segnala che
come conseguenza di regolarizzazioni catastali nel 2013 si
é verificata una modifica nella ripartizione dell’IMU tra Iper
e Galleria nel Centro Commerciale Casilino e nel Centro
Commerciale Guidonia, con riduzione della quota riferita
agli Iper ed incremento di quella riferita alla Galleria, che ha
portato ad una conseguente rivalutazione della componente
Iper contrapposta ad una svalutazione della componente
Galleria.

-> Ipermercati e supermercati

Gli ipermercati e supermercati del portafoglio di IGD
sono locati a Coop Adriatica Scarl, Unicoop Tirreno Scarl
ed Ipercoop Sicilia 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 al 31 dicembre
2013 & stata valutata dai periti CBRE e REAG con la seguen-
te proporzione in base all’incidenza sul FV:

sull’lper e contestualmente ad un aumento dell’incidenza
sulla Galleria. Nel secondo semestre analogo fenomeno di
ridistribuzione dell’IMU con riduzione dell’incidenza sull’iper
e conseguente incremento sulla galleria si € verificato per
il Centro commerciale “Casilino” di Roma. Per tale effetto
I'iper del Centro Commerciale Tiburtino & incrementato
di 3,6ML/€ nel primo semestre mentre I'iper del Centro
Commericiale Casilino € aumentato di 4,ML/£€ nel secondo
semestre per un totale annuo di 7,6 milioni di Euro.

Escluso gli iper di Tiburtino e Casilino, il FV dell’asset
class Iper ha subito una riduzione pari a -730 mila Euro
rispetto al 31 dicembre 2012 dovuto principalmente alla
riduzione delle ipotesi del tasso di inflazione utilizzato nel
modello DCF del 2013 che ha inciso sulla crescita dei red-
diti netti attualizzati per tutta la durata dei DCF.

Per il primo ed il secondo anno dei DCF, i ricavi da
locazione hanno goduto degli incrementi derivanti dalle sca-
denze delle scalettature dei canoni degli iper di Conegliano
e Palermo. Nei due semestri del 2013, tuttavia, I'effetto di
crescita del Gross initial yield & stato neutralizzato dell’in-
cremento del FV ed & rimasto invariato a 6,64% rispetto al
30 giugno (+0,05% rispetto al 31 dicembre 2012).

Il tasso di attualizzazione dell’ asset class Iper al 31
dicembre 2013 si € attestato al 7,04% risultando invariato
rispetto ai due semestri precedenti. Si & registrata una lieve
riduzione del gross exit cap rate che si € attestato a 6,49%
(-0,07% rispetto il semestre precedente).

L’occupancy rate dell’asset class Iper/Super € 100%.

-> Gallerie commerciali e retail park

Le Gallerie Commerciali e Retail Park del gruppo IGD sono
per lo piu affittati con contratti di affitto d’azienda della durata
di 5 anni e con indicizzazione al 100% dell’ indice ISTAT.

Le locazioni della durata 646 e con indicizzazione al
75% dell’indice Istat sono riservate alle categorie merceo-
logiche dei servizi paracommerciali quali edicole, tabacchi,
parrucchieri e centri estetici.

La classe “Gallerie commerciali e retail park” al 31
dicembre 2013 ¢ stata valutata dai periti CBRE e REAG con
la seguente proporzione in base all’incidenza sul FV:

CATEGORIA IMMOBILE % PORTFOLIO PERITO CATEGORIA IMMOBILE % PORTFOLIO PERITO
Ipermercati rmercati 46,45% CBRE Gallerie commerciali e retail park 25,66% CBRE
permercati e supermercati 53.55% REAG allerie commerciali e retail par 44,35% REAG

Entrambi i valutatori hanno utilizzato per questa cate-
goria di immobili il metodo del DCF. CBRE ha utilizzato
una durata standard del DCF di 10 anni per tutti gli asset;
REAG ha utilizzato una durata variabile trai 15 e i 25 anni a
seconda delle scadenze del contratto con |’operatore.

Al 31 dicembre 2013 il valore di questa classe di immo-
bili & stato di 544,39 milioni di Euro, con un incremento de
+1,11% rispetto al 31 dicembre 2012, e +0,52% rispetto
al semestre precedente. Nel primo semestre I'incremento &
dovuto principalmente ad una diversa ripartizione dell’IMU
tra iper e galleria del Centro Commerciale “Tiburtino” di
Guidonia che ha portato ad un minore incidenza della tassa

Entrambi i valutatori hanno utilizzato per questa cate-
goria di immobili il metodo del DCF. CBRE ha utilizzato una
durata standard di 10 anni per tutti gli asset; REAG ha uti-
lizzato una durata di 18 anni per tutti gli asset.

Il valore di questa classe di immobili al 31 dicem-
bre 2013 é stato di 971,53 milioni di Euro, con un FV
in decremento di - 3,21% rispetto al 31 dicembre 2012
(-32,25ML/£€ in valore assoluto rispetto al 31 dicembre
2012) di cui il -2,03% si & verificato nel primo semestre
2013 (-20,66ML/£ in valore assoluto) a cui si aggiungono
ulteriori costi per capex e restyling. | principali restyling che
hanno caratterizzato 'asset class Gallerie nel 2013 sono



stati la Galleria esistente del Centro di Abruzzo e gli inter-
venti di fit out collegati alle importanti ricommercializzazioni
delle Gallerie Tiburtino di Guidonia e La Torre di Palermo.

Come accennato in precedenza, una delle principali
cause della riduzione del FV della asset class Galleria
€ stata la diversa ripartizione dell'IMU sulle Gallerie di
Tiburtino nel primo semestre e Casilino nel secondo seme-
stre. La galleria del Centro Commerciale Tiburtino & decre-
mentata di 6ML/€ nel primo semestre mentre la galleria del
Centro Commerciale Casilino & decrementata di 4,3ML/€
nel secondo semestre per un totale di 10,3 milioni di Euro.

Oltre a questo effetto nel primo semestre del 2013 le
gallerie che hanno subito una maggiore riduzione del FV sono
state Sarca, Mondovi, Palermo e Borgo a causa dell‘incremen-
to della vacancy, in alcuni casi strumentale a nuove ricommer-
cializzazioni, e alla riduzione degli mgr delle di quest’ultime.

Mentre il riposizionamento delle gallerie Sarca e Borgo
si & completato nel primo semestre, per le gallerie Mondovi
e Palermo € proseguito anche nel secondo semestre.

| fattori sopra esposti hanno inciso sensibilmente sulla
determinazione del gross initial yield della asset class
Gallerie che si € attestato al 6,52% in riduzione del -0,09%
rispetto a 31.12.2012 e del -0,07% rispetto al 30.06.2013.

Non vi sono state sostanziali variazioni del tasso di
attualizzazione dell’ asset class Gallerie che al 31.12.2013
si & attestato al 7,30% registrando un incremento di +0,02%
rispetto al 31.12.2012 e -0,01% rispetto a giugno 2013.

Si é registrato un lieve incremento del gross exit cap
rate che ha raggiunto I'incidenza del 7,00% (+0,08% rispet-
to il semestre precedente).

Al 31 dicembre 2013 il financial occupancy rate, calco-
lato come rapporto tra GLA affittata su totale GLA, entram-
be valorizzate a canoni di mercato, & stato di 96,18%,
con un decremento di -0,11% rispetto al 31 dicembre
2012, dovuto principalmente all’incremento dello sfitto nei
Centri Commerciali Sarca, Borgo, Mondovi e Palermo, ma in
sostanziale ripresa (+ 0,78%) rispetto al 30 giugno per le
ragioni sopra descritte.

Nel secondo semestre del 2013 inoltre € stato procla-
mato il vincitore del concorso di idee per il restyling di Borgo
che si concludera nel 2015.

-> City center

La categoria immobiliare “City center” & costituita da
un complesso di piu immobili adiacenti e funzionalmente
collegati tra loro sito nel centro di Bologna.

La categoria City center al 30 giugno 2013 é stata valu-
tata al 100% dal perito CBRE che ha utilizzato il metodo del
DCF con la durata standard di 10 anni.

Il valore di questa classe di immobili ha raggiunto i 27,8
ML/%£, con un incremento di +0,36% rispetto al 31 dicembre
2012 mentre & rimasto completamente invariato rispetto al
semestre precedente.

La crescita del FV & dovuta alla crescita dei ricavi per.
la scadenza dell’'ultima scalettatura. L’'occupancy rate al
100% e la qualitd degli operatori presenti garantiscono un
solida redittivita all’ asset class il cui gross initial yield al
31.12.2013 é stato di 5,65% con un incremento del +0,25%
rispetto al 31.12.2.12 e +0,09% rispetto a giugno 2013.

Il tasso di attualizzazione e il gross exit cap rate di que-
sta asset class sono restati praticamente invariati rispetto
ai due semestri precedenti attestandosi rispettivamente a
6,20% e 5,95%.
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- Iniziative di sviluppo dirette (terreni)

La categoria di immobili “Sviluppo- terreni” al 31
dicembre 2013 é composta da quattro terreni su cui & in
corso la realizzazione delle seguenti iniziative commerciali:

¢ Chioggia Retail park (VE): retail park di 16.900 mq di
gla, come da ultima variante presentata; in dicembre
2013 sono partiti i lavori di edificazione del fabbricato
e la previsione di apertura & nel primo semestre 2015.
Ampliamento ESP: estensione della galleria commercia-
le del Centro Commerciale ESP di Ravenna per 23.400
mq di gla attualmente in fase di progettazione e fina-
lizzazione dell’iter autorizzativo con previsione di inizio
lavori secondo semestre 2014 e di apertura il primo
semestre 2016.

Ampliamento Abruzzo: estensione della galleria commer-
ciale del Centro Commerciale Abruzzo di San Giovanni
Teatino (CH) per circa 3.300 mq di gla il cui cantiere
€ partito nel dicembre 2012 ed attualmente & in fase
avanzata di realizzazione. L’ apertura & confermata nel
primo semestre del 2014.

Estensione P.to Grande: estensione del Centro
Commerciale Porto Grande di P.rto d’Ascoli (AP) con la
costruzione di due medie superfici per 5.000 mq di gla
Per questo progetto si € completata la fase di proget-
tazione, sono state rilasciate tutte le autorizzazioni e,
nella seconda meta del 2014, & previsto I'inizio lavori.
L’apertura € prevista per fine 2015.

La categoria “Sviluppo terreni” al 31 dicembre 2013
e stata valutata dai periti CBRE e REAG con la seguente
proporzione in base all’incidenza sul FV:

CATEGORIA IMMOBILE % PORTFOLIO PERITO
Sviluppo terreni 66,06% CBRE
e 33,94% REAG

Entrambi i valutatori hanno utilizzato per questa catego-
ria di immobili il metodo di trasformazione.

Il valore complessivo di mercato di questa categoria di
immobili al 31 dicembre 2013 ha raggiungo i 53,59 milioni
di Euro, riportando un incremento di +24,89% rispetto al 31
dicembre 2012 dovuto principalmente all’incremento dei
lavori di ampliamento del centro d’Abruzzo.

-> Progetto Porta a Mare

Al 31 dicembre 2013 le consistenze della societa Porta
Medicea, titolare del Progetto Porta a Mare, sono state
valutate interamente dal perito CBRE utilizzando sia il meto-
do di trasformazione che il metodo reddituale.

Il Progetto si suddivide nei seguenti sub ambiti:

¢ Piazza Mazzini, destinazione retail, con apertura prevista
per il 2014 e destinazione residenziale e uffici che risul-
tano ultimati;

» Officine storiche (destinazione retail e residenziale), in
fase di costruzione, con destinazione retail la cui aper-
tura, analogamente alla consegna delle residenze, &
prevista per il 2016;

* Molo Mediceo (destinazione retail e terziario) con previ-
sione inizio lavori oltre il 2015;

e Lips (destinazione retail, turistica, alberghiera) con pre-
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visione inizio lavori oltre 2015;

* Arsenale (destinazione retail) con previsione inizio lavori

oltre il 2015.

Il valore di mercato dei tale categoria di immobili al 31
dicembre 2013 é stato di Euro 114.000.000 con un incre-
mento di 4,49% rispetto al valore del 31.12.2012 dovuto
all’avanzamento dei lavori nei sub ambiti Mazzini e Officine
storiche al netto delle vendite delle unita abitative e box
completate del sub ambito Mazzini avvenute nel secondo
semestre del 2013 del valore contabile di 4,989 ML/£.

Nel valore di mercato al 31.12.2013 sono comprese
anche le consistenze a destinazione commerciale che
rimarranno di proprieta del Gruppo IGD.

- Altro

La categoria Altro & una categoria residuale del porta-
foglio del Gruppo IGD e al 31 dicembre 2013 risultava
costituita da: un negozio sito in prossimita del super di via
Aquileia a Ravenna, una palazzina uffici presso I'ipermer-
cato P.to Grande di Porto D’Ascoli (AP), un locale/ufficio
confinante con I'ipermercato Miralfiore, piu una area ingros-
so ed un area dedicata al fitness pertinenziali al Centro
Commerciale Malatesta di Rimini.

Rientrano in questa categoria anche gli uffici siti al

Romania

2.5 Il Portafoglio Immobiliare

secondo piano della palazzina del Centro Direzionale
Bologna Bussiness Park, nei cui due piani inferiori € inse-
diata la sede operativa del Gruppo IGD, in locazione al
gruppo Hera, nonché gli uffici siti al terzo ed ultimo piano
della stessa palazzina in locazione a Librerie Coop.

La categoria Altro al 31 dicembre 2013 & stata valutata
dai periti CBRE e REAG con la seguente proporzione:

CATEGORIA IMMOBILE % PORTFOLIO PERITO
Altro 93,62% CBRE
6,38% REAG

Entrambi i valutatori hanno utilizzato per questa catego-
ria di immobili il metodo del DCF.

Il valore di mercato di questa categoria di immobili al
31 dicembre 2013 & stato di 6,58 milioni di Euro ed ha
registrato un decremento di - 2,62% (0,177 ML/£ in valore
assoluto) rispetto al 31 dicembre 2012, concentrati soprat-
tutto nel secondo semestre 2013.

Il tasso di attualizzazione & rimasto invariato rispetto i
due semestri precedenti a 7,18%, mentre il gross exit cap
rate ha subito una leggera crescita raggiungendo I'incidenza
del 7,31% con un incremento di +0,05% rispetto al seme-
stre precedente.

Il Portafoglio immobiliare della societa romena
Winmagazin si costituisce di quindici Centri Commerciali
ed una palazzina uffici per un totale di circa 87.300 mq
di superficie. Gli immobili sono ubicati in 13 cittd della
Romania (esclusa la capitale Bucarest).

La categoria Winmarkt al 31 dicembre 2013 é stata
valutata al 100% dal perito CBRE che ha utilizzato il metodo
DCF con la durata standard di 10 anni.

Al 31 dicembre 2013 il valore di questa classe di immo-
bili & stato di 173,4 ML/€ con un decremento di -2,53%
(-4,5ML/£ in valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2012
concentrati principalmente nel secondo semestre. |l valore
delle quindici gallerie al 31 dicembre 2013 ammonta a
Euro 170.000.000 ed ha registrato una riduzione di -2,08%
rispetto al 31 dicembre 2012.

La riduzione del FV & dovuto principalmente alla ridu-
zione degli MGR quale conseguenza delle ricommercializza-
zioni con retailer internazionali che garantiscono maggiore
stabilita di reddito, ad un leggero incremento della vacancy
soprattutto ai piani alti di alcune gallerie, nonché alla ridu-
zione delle stime del tasso di inflazione (1,00% rispetto a
2,20% al 31.12.2012) utilizzate nei DCF e alla presenza di

manutenzioni straordinarie.

In questa classe di immobili il gross initial yield al
31.12.2013 & sceso a 6,44% con una riduzione di -0,28%
rispetto al 31.12.2012 e -0,7% rispetto a giugno 2013.

Il valore di mercato al 31 Dicembre 2013 della palazzi-
na uffici Junior di Ploiesti & stato di Euro 3.400.000 e si &
ridotto del -20,93% rispetto al 31 dicembre 2012 a causa
della vacancy venutasi a creare per la disdetta del contratto
di locazione.

Il gross exit cap yield dell’asset class Winmarkt ha rag-
giunto al 31.12.2013 il valore di 8,84% con un incremento
di +0,09% rispetto al semestre precedente.

Il tasso di attualizzazione al 31.12.2013 si € attestato
al 8,10% in diminuzione del -0,18% rispetto al 31.12.2012
e del -0,15% rispetto al 30 giugno 2013.

Il financial occupancy rate ( calcolato sulla net selling
area) del portafoglio immobiliare rumeno al 31 dicembre
2013 é stato pari a 84,46% con una riduzione di -4,94%
rispetto 31 dicembre 2012.

Nella tabella seguente sono rappresentati gli investi-
menti immobiliari, i progetti di sviluppo pilu significativi e il
dettaglio dei criteri di contabilizzazione adottati:



INVESTIMENTI IMMOBILIARI
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VALORE CONTABILE CRITERIO DI VALORE DI MERCATO DATA ULTIMA
GRUPPO IGD 31/12/2013 CONTABILIZZAZIONE AL31/12/2013 PERIZIA
Ipermercati e Supermercati 544,39 fair value 544,39 gen-2014 e feb-2014
Gallerie commerciali Italia 971,53 fair value 971,53 gen-2014 e feb-2014
City Center 27,80 fair value 27,80 gen-2014 e feb-2014
Altro 6,58 fair value 6,58 gen-2014 e feb-2014
Totale Italia 1.550,29 1.550,29
Gallerie Commerciali Romania 170,00 fair value 170,00 gen-14
Altro Romania 3,40 fair value 3,40 gen-14
Totale Romania 173,40 173,40
Totale Gruppo IGD 1.723,69 1.723,69
INIZIATIVE VALORE CONTABILE CRITERIO DI VALORE DI MERCATO DATA ULTIMA
DI SVILUPPO DIRETTE 31/12/2013 CONTABILIZZAZIONE AL 31/12/2013 PERIZIA
Progetti in avanzate fase di costruzione 14,40 fair value 14,40 feb-14
Terreni e costi accessori 38,77 costo rettificato 39,19 gen-2014 e feb-2014
Totale Iniziative di sviluppo dirette 53,17 53,59
PROGETTO VALORE CONTABILE CRITERIO DI VALORE DI MERCATO DATA ULTIMA
PORTA A MARE* 31/12/2013 CONTABILIZZAZIONE AL31/12/2013 PERIZIA
Progetto Porta a Mare* 114,00 fair value/costo rettificato 114,00 gen-14

INVESTIMENTI IMMOBILIARI,

MARKET VALUE IMMOBILI DI

PROPRIETA,

TERRENI E INIZIATIVE

TOTALE TERRENI E INIZIATIVE DI SVILUP- DELTA
DI SVILUPPO DIRETTE,
PO, IMMOBILI PER TRADING IMMOBILI PER TRADING
Totale 1.890,86 1.891,28 (0,42)
La tabella che segue riporta il dettaglio dei Progetti in Corso:
DATA COM- INVESTIMENTO ~ VALORE CONTABILE % DI

PROGETTO  TIPOLOGIA LOCATION - GLA PLETAMENTO  PREVISTO AL31/12/2013  POSSESSO S'ATO

Fase avanzata di
’ 1° semestre progettazione e

ESP Ampliamento Ravenna 23.400 mq 2016 ca. 51 MN/€ 17,27 MN/€ 100% finalizzazione dei per-
messi di costruzione
Completata fase di

’ Porto d'Ascoli II° semestre progettazione. Rilasciati

PORTO GRANDE Ampliamento (AP) 5.000 mq 2015 ca.9,9 MN/€ 3,80 MN/£€ 100% tutti | permessi di
costruire

CENTRO S.Giovanni I° semestre Lavori in corso:

D'ABRUZZO Ampliamento Teatino 3.300 mq 2014 ca. 16 MN/€ 14,40 MN/€ 100% fase avanzata

(CH) (oltre 70%)

Ultimato il 1° lotto delle

CHIOGGIA Nuovo Chioggia 1° semestre opere di urbanizzazione

RETAILPARK retail park (VE) 16.900mq 555 ca.39 MN/€ 17,70 MN/€ 100% ed awiati | lavori di edifi-
cazione del fabbricato

TOTALE 53,17 MN/€
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CBRE

CBRE VALUATION S.P.A.
Via del Lauro 5/7
20121 Milano

Tel +39 02 655 670 1
Fax +39 02 655 670 50

Milano, 31 Gennaio 2014

Spettabile

I.G.D.

Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A.

Via Trattati Comunitari Europei 1957-2007, n.13
40127 Bologna (BO)

CONTRATTO  N. 6687; N. 6688

Certificato di_perizia relativo alla valutazione, alla data del 31.12.2013, degli
immobili di proprieta del gruppo IGD SIIQ Spa (Immobiliare Grande Distribuzione)

In conformita alle Vostre disposizioni, abbiamo determinato quanto segue:

- Valore di Mercato delle Gallerie Commerciali degli Ipermercati e Supermercati di
proprietd, delle porzioni ad uso negozi e uffici di proprietda e dei terreni di proprietd.

Scopo del lavoro & definire il valore di mercato dei beni facenti parte del Portafoglio.

Portafoglio ltalia :

RIF  ASSET TIPOLOGIA INDIRIZZO CITTA PROV.
3 ESP Galleria e Ipermercato Via Marco Bussato, 74 Ravenna RA
4 BORGO Galleria e Ipermercato Via M.E. Lepido, 184 Bologna BO
5 Iper LAME Ipermercato Via Marco Polo, 3 Bologna BO
6 Iper LEONARDO Ipermercato Viale Amendola, 129 Imola BO
7 Iper LUGO Ipermercato Via Concordia, 36 Lugo di Ravenna RA
10 Super AQUILEJA Supermercato Via Aquilejo, 110 - 112 Ravenna RA
14 Iper MALATESTA Ipermercato Via Emili, 150 Rimini RN
21 LE MAIOLICHE Galleria e Ipermercato Via Bisaura, 1/3 Faenza RA
15 MILLENNIUM (Societa controllata) ~ Galleria Via del Garda, 175 Rovereto N
16 SARCA (Societd controllata) Galleria Commerciale Via Milanese, snc Sesto San Giovanni M
17 MONDOVICINO Galleria e Refail Park Strada Vicinale Cossanio "Cascina Viotte"  Mondovi N
18 LUNGO SAVIO Galleria Via Jemolo, 110 (esena FC
19 GRAN RONDO' Galleria Via 6. La Pirg, 12 (rema R
23 | BRICCHI Galleria Via del Prato Boschiero, localita Molini Isola D'Asti AT
10 Negozio AQUILEJA Negozio Via Aquilejo, 110 - 112 Ravenna RA
14 Avea ingrosso MALATESTA Negozio Via Emilia, 150 Rimini RN
14 Area fitness MALATESTA Negozio Via Emilia, 150 Rimini RN
25  (ONE Galleria, Iper e Retail Park  Via San Giuseppe/Viale Italia Conegliano Veneto v
27 DARSENACITY Galleria Via Darsena 73 Ferrara FE
28 Via Rizzoli 16/18- Bologna High Street Retail Via Rizzoli 16/18 Bologna BO
29 Bologna - Uffici (Hera) Uffici Via dei Trattati Comunitari, 13 Bologna BO
30 Bologna — Uffici (Librerie Coop) Uffici Via dei Trattati Comunitari, 13 Bologna BO
3 Ampliamento Centro Esp Terreno Via Marco Bussato, 74 Ravenna RA
24 Temeno in Chioggia Terreno Localita Brondolo Chioggia VE
LIV Terreno in Livorno Terreno Via del Molo Mediceo Livorno Ll

Sede Legale e Amministrativa: Via del Lauro 5/7, 20121, Milano T +39 02 6556 701 F +39 02 6556 70 50
Sedi Secondarie: Via L. Bissolati 20, 00187, Roma T +39 06 4523 8501 F +39 06 4523 8531
Palazzo Paravia P.zza Statuto 18, 10122 Torino T +39 011 2272 901 F +39 011 2272 905
iscriz. reg. imprese presso c.c.i.a.a. n.04319600153 cod. fisc./partita i.v.a. 04319600153 cap. soc. € 500.000 i.v.
c.c.i.a.a. Milano 1004000

Societa soggetta all’attivita di direzione e coordinamento da parte della Societa CBRE Lid
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Portafoglio Winmarkt Romania, costituito da 16 asset

Abbiamo svolto indagini al fine di informarvi circa i suddetti Valori di Mercato, alla data del 31
Dicembre 2013, sulla base dei criteri piu oltre esposti.

La valutazione & stata svolta sulla base delle indicazioni tecniche ed economiche forniteci dalla
proprietd. In particolare ci siamo basati su:

- importi e dettagli relativi a contratti di locazione e di affitto di ramo d’azienda attivi
alla data della stima;

- fatturati relativi alle unitd commerciali e canone variabile percepito e percepibile;

- altri redditi derivanti dalla locazione di aree temporanee;

- superfici di vendita e superfici lorde esistenti e in costruzione;

- imposta comunale sugli immobili, assicurazione e spese condominiali.

In conformita a quanto riportato nell’ultima edizione italiana disponibile del “RICS Valuation —
Professional Standard” (“The Red Book”) della Royal Institution of Chartered Surveyors del
Regno Unito, per valore di mercato si intende |'ammontare stimato a cui una proprietd pud
essere ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acquirente privi di
legami particolari, entrambi interessati alla compravendita, a condizioni concorrenziali, dopo
un’adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito entrambe in modo informato,
con cautela e senza coercizioni.

In sede di stima ci siamo attenuti a metodi e principi valutativi di generale accettazione; in
particolare i criteri di valutazione applicati alle diverse tipologie di beni sono stati i seguenti:

Per le Gallerie Commerciali, Ipermercati ed i Supermercati, porzioni ad uso negozio e ufficio &
stato applicato il metodo seguente:

- metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati basato sull’attualizzazione (per un periodo di
dieci anni) dei futuri redditi netti derivanti dall’affitto della proprieta. Al termine di tale
periodo si & ipotizzato che la proprietd sia rivenduta ad un valore oftenuto
capitalizzando il reddito dell’ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti
analoghi all’oggetto di stima.

Per i terreni edificabili destinati all’ampliamento di strutture esistenti o alla costruzione di edifici
ad uso commerciale, & stato applicato il metodo seguente:

- metodo della trasformazione basato sull’attualizzazione (per un periodo di tempo
necessario al completamento della struttura e alla sua messa a regime) dei futuri
redditi netti derivanti dall’affitto della proprietd a lavori ultimati. Al termine di tale
periodo si & ipotizzato che la proprietd sia rivenduta ad un valore oftenuto

CBRE
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capitalizzando il reddito dell’ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti
analoghi all’oggetto di stima e deducendo i costi necessari, alla data della stima, alla
costruzione dell’'ampliamento.

La presente relazione di stima & stata effettuata secondo le istruzioni ricevute ed in base alla
documentazione fornitaci dalla Committente, ciononostante vi sono alcuni limiti inerenti alla
relazione stessa che & nostro preciso dovere segnalarVi, come qui di seguito riportato.

Tali aspetti andranno ulteriormente analizzati in quanto non considerati dal presente rapporto:

Nessuna ricerca & stata svolta riguardo la situazione catastale e ipotecaria o altro. Non
sono state effettuate verifiche della struttura né analisi sul terreno per la rilevazione
della presenza di eventuali sostanze tossiche, né tantomeno considerato gli oneri che
ne deriverebbero alla Societd per prevenire danni all’ambiente e/o sanare situazioni
non conformi alle vigenti regolamentazioni.

Non abbiamo indagato circa la presenza di clausole contrattuali tali da precludere il
libero scambio dei beni oggetto di analisi (es. diritti di prelazione o altro).

Non abbiamo preso visione delle autorizzazioni relative a concessioni edilizie, pratiche
di sanatoria, agibilitd e di tutto quanto concerne la regolarita edilizia dei fabbricati, né
effettuato verifiche, con tale finalita, presso gli Enti competenti/amministrazioni
Comunali e pertanto, in fase di valorizzazione del bene immobiliare, abbiamo
considerato lo stesso come perfettamente regolare.

Nessun aspetto legale, fiscale o finanziario & stato preso in considerazione fatto salvo
quanto specificatamente illustrato, nel caso, nelle seguenti pagine.

Tutti i dati economici relativi allo stato di avanzamento lavori degli interventi edilizi in
corso e ai conseguenti incrementi dei canoni di locazione in essere ci sono stati
comunicati diretftamente dalla proprieta.

Le indicazioni delle indagini da noi effettuate sul locale mercato immobiliare sono a
nostro parere rappresentative della sua situazione alla data della presente valutazione.
Ciononostante, non possiamo escludere che esistano ulteriori segmenti di domanda
e/o offerta propri di alcune delle aftivitdh esaminate e tali da modificare, ma non
sensibilmente, 'adozione dei singoli parametri unitari da noi scelti e adottati come
riferimento.

Il computo delle superfici e tutti i dati relativi alle consistenze sono quelli comunicatici
dalla proprietd e da noi non verificati né tramite misurazione grafica degli elaborati
grafici fornitici, né tantomeno tramite misurazione in sito del bene immobiliare in

oggetto.

In riferimento all’art. 3 “Razionalizzazione del patrimonio pubblico e riduzione dei costi

CBRE
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per le locazioni passive” del Decreto Legge n. 95 del 6 luglio 2012 CBRE, come da
accordi intercorsi con IGD SIIQ e in aftesa della conversione in Legge e
dell’applicazione del suddetto DL, non ha tenuto conto nella presente relazione di
stima delle risultanze derivanti dalla nuova disciplina.

Nell'ipotesi che non esista restrizione o limitazione alcuna né costi straordinari di cui non
siamo a conoscenza, e fafte salve tutte le osservazioni, sia generali che specifiche, detftagliate
poc’anzi e nel Certificato di perizia di cui il presente costituisce un estratto, siamo dell’opinione
che il Valore di Mercato dei beni di proprieta del Gruppo IGD SIIQ SpA indicati in premessa al
31 Dicembre 2013 sia esprimibile come segue:

Totale immobili di proprieta:
Valore di mercato  Euro 1.150.373.000,00
(Un Miliardo Centocinquantamilioni Trecento Settantatremila Euro/00)

Il perdurare della crisi economico-finanziaria globale continua a produrre sul mercato
immobiliare una stasi delle transazioni.

Il protrarsi dell’incertezza, la difficolta di accesso al credito e I'estrema selettivita della liquidita
disponibile, determinano la limitata mobilitd degli operatori attivi, da cui deriva la carenza di
concreti elementi di misurazione per stimare un reale livello di allineamento dei valori di
mercato.

Raccomandiamo, pertanto, in particolar modo in casi in cui la valutazione sia funzionale a
determinare scelte di azione, di fare particolare attenzione ai fattori che I’'hanno determinata e
alla loro possibile variabilitd dal momento in cui sono stati espressi.

In fede.

CBRE VALUATION S.p.A.

)
‘ /

s ; \ (’ s ¥ + { % /
v, [ /N ARSI / Q
Mirko Baldini Elena Gramaglia
(Amministratore Delegato) (Associate Director)”

CBRE
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Milano, 31 Gennaio 2014

Spettabile
1.G.D.
Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A.

Via Trattati Comunitari Europei 1957-2007, n.13
40127 Bologna (BO)

CBRE

CBRE VALUATION S.P.A.
Via del Lauro 5/7
20121 Milano

Tel +39 02 655 670 1
Fax +39 02 655 670 50

CONTRATTO  N. 6687; N. 6688

Certificato di perizia relativo alla valutazione, alla data del 31.12.2013, degli

immobili di proprieta del gruppo IGD SIIQ Spa - ad esclusione dei terreni e

3
4
5
6

comprensivo del portafoglio Winmarkt.

In conformita alle Vostre disposizioni, abbiamo determinato quanto segue:

- Valore di Mercato delle Gallerie Commerciali di proprieta, delle porzioni a
destinazione Ipermercato e Supermercato di proprietd, delle porzioni ad uso
negozi e uffici di proprietd;

ESP

BORGO

Iper LAME

Iper LEONARDO

Iper LUGO

Super AQUILEJA

Iper MALATESTA

LE MAIOLICHE
MILLENNIUM (Sociefd controllata)
SARCA (Societa controllata)
MONDOVICINO

LUNGO SAVIO

GRAN RONDO'

| BRICCHI

Negozio AQUILEJA

Area ingrosso MALATESTA
Area fitness MALATESTA
CONE'

DARSENA CITY

Via Rizzoli 16/18- Bologna
Bologna - Uffici (Hera)
Bologna — Uffici (Librerie Coop)

Scopo del lavoro & definire il valore di mercato dei beni identificati di seguito a fine di
bilancio.

Portafoglio ltalia:
RIF  ASSET TIPOLOGIA INDIRIZZO CITTA PROV.

Galleria e Ipermercato Via Marco Bussato, 74 Ravenna RA
Galleria e Ipermercato Via M.E. Lepido, 184 Bologna BO
Ipermercato Viia Marco Polo, 3 Bologna BO
Ipermercato Viale Amendola, 129 Imola BO
Ipermercato Via Concordia, 36 Lugo di Ravenna RA
Supermercato Via Aquilejo, 110 - 112 Ravenna RA
Ipermercato Via Emilia, 150 Rimini RN
Galleria e Ipermercato Via Bisaura, 1/3 Faenza RA
Galleria Via del Garda, 175 Rovereto ™
Galleria Commerciale Via Milanese, snc Sesto San Giovanni M
Galleria e Retail Park Strada Vicinale Cassanio "Cascina Viotto" ~ Mondovi (N
Galleria Via Jemolo, 110 (esena FC
Galleria Via . La Pirg, 12 (rema (R
Galleria Via del Prato Boschiero, localita Molini Isola D'Asti AT
Negozio Via Aquilejo, 110 - 112 Ravenna RA
Negozio Via Emilia, 150 Rimini RN
Negozio Via Emilia, 150 Rimini RN
Galleria, Iper e Refail Pk Via San Giuseppe/Viale ltalia Conegliano Venefo v
Galleria Via Darsena 73 Ferrara FE
High Street Retail Via Rizzoli 16/18 Bologna BO
Uffici Via dei Trattati Comunitari, 13 Bologna BO
Uffici Via dei Trattati Comunitari, 13 Bologna BO

Sede Legale e Amministrativa: Via del Lauro 5/7, 20121, Milano T +39 02 6556 701 F +39 02 6556 70 50
Sedi Secondarie: Via L. Bissolati 20, 00187, Roma T +39 06 4523 8501 F +39 06 4523 8531
Palazzo Paravia P.zza Statuto 18, 10122 Torino T +39 011 2272 901 F +39 011 2272 905
iscriz. reg. imprese presso c.c.i.a.a. n.04319600153 cod. fisc./partita i.v.a. 04319600153 cap. soc. € 500.000 i.v.

c.c.i.a.a. Milano 1004000

Societa soggetta all’attivita di direzione e coordinamento da parte della Societé CBRE Ltd
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Portafoglio Winmarkt Romania, costituito da 16 asset.

Abbiamo svolto indagini al fine di informarvi circa i suddetti Valori di Mercato, alla data del
31 Dicembre 2013, sulla base dei criteri pib oltre esposti.

La valutazione & stata svolta sulla base delle indicazioni tecniche ed economiche forniteci
dalla proprieta. In particolare ci siamo basati su:

- importi e dettagli relativi a contratti di locazione e di affitto di ramo d’azienda aftivi alla
data della stima;

- fatturati relativi alle unitd commerciali e canone variabile percepito e percepibile;

- altri redditi derivanti dalla locazione di aree temporanee;

- superfici di vendita e superfici lorde esistenti e in costruzione;

- imposta comunale sugli immobili, assicurazione e spese condominiali.

In conformitd a quanto riportato nella 8° ed ultima edizione del “RICS Valuation —
Professional Standard” (“The Red Book”) della Royal Institution of Chartered Surveyors del
Regno Unito, per valore di mercato si intende |’'ammontare stimato a cui una proprietd pud
essere ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acquirente privi
di legami particolari, entrambi inferessati alla compravendita, a condizioni concorrenziali,
dopo un’adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito entrambe in modo
informato, con cautela e senza coercizioni.

In sede di stima ci siamo attenuti a metodi e principi valutativi di generale accettazione; in
particolare i criteri di valutazione applicati alle diverse tipologie di beni sono stati i seguenti:

- Valore di Mercato delle Gallerie Commerciali di proprietd, delle porzioni a
destinazione Ipermercato e Supermercato di proprietd e delle porzioni di
proprietd ad uso negozio, area per la vendita all’ingrosso, area Fitness, uffici.

Per la determinazione del valore di ciascun asset & stato applicato il metodo seguente:

- metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati basato sull’attualizzazione (per un periodo
di dieci anni) dei futuri redditi netti derivanti dall’affitto della proprieta. Al tfermine
di tale periodo si & ipotizzato che la proprieta sia rivenduta ad un valore oftenuto
capitalizzando il reddito dell’ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti
analoghi all’oggetto di stima.
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La presente relazione di stima & stata effettuata secondo le istruzioni ricevute ed in base alla
documentazione fornitaci dalla Committente, ciononostante vi sono alcuni limiti inerenti alla
relazione stessa che & nostro preciso dovere segnalarVi, come qui di seguito riportato.

Tali aspetti andranno ulteriormente analizzati in quanto non considerati dal presente
rapporto:

\

- Nessuna ricerca & stata svolta riguardo la situazione catastale e ipotecaria o alfro.
Non sono state effettuate verifiche della struttura né analisi sul terreno per la rilevazione
della presenza di eventuali sostanze tossiche, né tantomeno considerato gli oneri che ne
deriverebbero alla Societd per prevenire danni all’ambiente e/o sanare situazioni non
conformi alle vigenti regolamentazioni.

- Non abbiamo indagato circa la presenza di clausole contrattuali tali da precludere il
libero scambio dei beni oggetto di analisi (es. diritti di prelazione o altro).

- Non abbiamo preso visione delle autorizzazioni relative a concessioni edilizie, pratiche
di sanatoria, agibilitd e di tutto quanto concerne la regolarita edilizia dei fabbricati, né
effettuato verifiche, con tale finalita, presso gli Enti competenti/amministrazioni Comunali e
pertanto, in fase di valorizzazione del bene immobiliare, abbiamo considerato lo stesso
come perfettamente regolare.

- Nessun aspetto legale, fiscale o finanziario & stato preso in considerazione fatto salvo
quanto specificatamente illustrato, nel caso, nelle seguenti pagine.

- Tutti i dati economici relativi allo stato di avanzamento lavori degli interventi edilizi in
corso e ai conseguenti incrementi dei canoni di locazione in essere ci sono stati comunicati
direftamente dalla proprieta.

- Le indicazioni delle indagini da noi effettuate sul locale mercato immobiliare sono a
nostro parere rappresentative della sua situazione alla data della presente valutazione.
Ciononostante, non possiamo escludere che esistano ulteriori segmenti di domanda e/o
offerta propri di alcune delle attivitd esaminate e tali da modificare, ma non sensibilmente,
I"'adozione dei singoli parametri unitari da noi scelti e adottati come riferimento.

- Il computo delle superfici e tutti i dati relativi alle consistenze sono quelli comunicatici
dalla proprietd e da noi non verificati né tramite misurazione grafica degli elaborati grafici
fornitici, né tantomeno tramite misurazione in sito del bene immobiliare in oggetto.

- In riferimento all’art. 3 “Razionalizzazione del patrimonio pubblico e riduzione dei
costi per le locazioni passive” del Decreto Legge n. 95 del 6 luglio 2012 CBRE, come da
accordi intercorsi con il IGD SIIQ e in attesa della conversione in Legge e dell’applicazione
del suddetto DL, non ha tenuto conto nella presente relazione di stima delle risultanze
derivanti dalla nuova disciplina.
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Nell'ipotesi che non esista restrizione o limitazione alcuna né costi straordinari di cui non
siamo a conoscenza, e fatte salve tutte le osservazioni, sia generali che specifiche,
dettagliate poc’anzi, siamo dell’opinione che il Valore di Mercato al 31-12-2013 dei beni
immobiliari di proprietd del Gruppo IGD SIIQ SpA indicati in premessa facenti parte dei
portafogli ltalia — Winmarkt Romania siano esprimibili come segue:

Totale immobili di proprieta IGD + WINMARKT:
Valore di mercato  Euro 1.000.973.000,00
(Un Miliardo Novecento Settantatre Mila Euro/00)

Il perdurare della crisi economico-finanziaria globale continua a produrre sul mercato
immobiliare una stasi delle transazioni.

Il protrarsi dell'incertezza, la difficoltd di accesso al credito e I'estrema seleftivita della
liquidita disponibile, determinano la limitata mobilitd degli operatori attivi, da cui deriva la
carenza di concreti elementi di misurazione per stimare un reale livello di allineamento dei
valori di mercato.

Raccomandiamo, pertanto, in particolar modo in casi in cui la valutazione sia funzionale a
determinare scelte di azione, di fare particolare attenzione ai fattori che I’'hanno determinata
e alla loro possibile variabilitd dal momento in cui sono stati espressi.

In fede.

i )

CBRE VALUATION S.p.A.

4

e [ VAN AR ) Q
 Mirké Baldini Elena Gramaglia”
(Amministratore Delegato) (Associate Direcior)
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REAG Real Estate Advisory Group SpA
a socio unico
Direzione Generale

Centro Direzionale Colleoni Sede Legale " R
Palazzo Cassiopea 3 Via Monte Rosa, 91 _
20864 Agrate Brianza MB - Italy 20149 Milano - Italy )

Tel. +39 039 6423.1 Capitale Sociale € 1.000.000,00 i.v. A
Fax +39 039 6058427 R.E.A. Milano 1047058 &

italy @reag-aa.com C.F./Reg. Imprese / P. IVA 05881660152

Agrate Brianza, 25 febbraio 2014
Pos. n° 6443,09-8754

Spettabile

GRUPPO IGD S.p.A.

Immobiliare Grande Distribuzione

Via Trattati Comunitari Europei 1957-2007, n. 13
40127 Bologna

Alla cortese attenzione del Dott. Roberto Zoia

Oggetto: Determinazione del Valore di Mercato al 31 dicembre 2013 del

portafoglio immobiliare costituito da n. 12 immobili a destinazione

commerciale e da n. 2 Iniziative Immobiliari ubicato sul territorio
italiano, indicatoci quale proprieta del GRUPPO IGD S.p.A.

Egregi Signori,

in conformita all'incarico da Voi conferito, REAG — Real Estate Advisory Group
S.p.A. (di seguito REAG) ha effettuato una perizia estimativa del portafoglio
immobiliare in oggetto, indicatoci quale proprieta del GRUPPO IGD S.p.A. (di seguito

Cliente), al fine di determinare alla data del 31 dicembre 2013 il Valore di Mercato.
La valutazione ¢ stata effettuata sulla base della seguente ipotesi:

¢ cessione di ciascun Immobile / Iniziativa Immobiliare in blocco cosiderando la

situazione locativa in essere alla data della stima.

Amenican
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Definizioni

Nel presente Rapporto ai termini di seguito elencati deve attribuirsi la corrispondente
definizione, salvo sia diversamente indicato nel Rapporto stesso. Per la definizione
di tutti gli altri termini tecnici e/o giuridici contenuti nel presente rapporto si rimanda al

Codice Civile e leggi collegate, ovvero al significato di uso comune.

“Portafoglio Immobiliare” (di seguito il “Portafoglio”) indica I'insieme di beni
immobili (terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili esterne) oggetto della
Valutazione, con espressa esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi beni

mobili e beni immateriali e precisamente indica I'insieme di tutte le “Proprieta

oggetto di analisi.

“Immobile” (di seguito la “proprieta”) indica il bene immobile (terreni, fabbricati,
impianti fissi e opere edili esterne) oggetto della valutazione con espressa

esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi beni mobili e beni immateriali.

“Iniziativa Immobiliare” indica la differenza tra i ricavi ed i costi (diretti + indiretti,
escluso il costo del terreno e la remunerazione del promotore) dell’'operazione
immobiliare riferita alla proprieta, nell’arco di tempo corrispondente alla sua durata. Il
Valore dell’lniziativa consiste nel Valore Attuale Netto (VAN) alla data della stima

della suddetta differenza.

“Valutazione” indica la determinazione del “(....) valore alla data della valutazione di
una proprieta. Salvo limitazioni stabilite nei termini dell'incarico, I'opinione & fornita a
seguito di un sopralluogo e dopo tutte le appropriate ed opportune indagini ed
approfondimenti eventualmente necessari, tenendo in considerazione la tipologia
della proprieta e lo scopo della valutazione” (Standard di valutazione RICS, ed.
italiana, 1 Marzo 2009) .

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 2 ﬁ
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“Valore di Mercato” indica “(...) 'ammontare stimato cui una proprieta o passivita
dovrebbe essere ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da
un acquirente privi di legami particolari, entrambi interessati alla compravendita, a
condizioni concorrenziali, dopo un‘ adeguata commercializzazione in cui le parti
abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e senza coercizioni’. (RICS
Red Book VS 3.2, ed. italiana, Marzo 2012).

“Canone di Mercato” indica “(...) 'ammontare stimato a cui una proprieta dovrebbe
essere locata, alla data di valutazione, da un locatore a un conduttore privi di legami
particolari, entrambi interessati alla transazione, sulla base di termini contrattuali
adeguati e a condizioni concorrenziali, dopo un‘ adeguata commercializzazione in cui
le parti abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e senza coercizioni”.
(RICS Red Book VS 3.3, ed. italiana, Marzo 2012).

Criteri valutativi

Le valutazioni Asset by Asset dellintero portafoglio sono state -effettuate
considerando le condizioni previste dalle bozze dei contratti di locazione e affitto di
ramo d’'azienda e dai singoli “rent roll” forniti dalla Proprieta, rispecchianti la

situazione locativa a dicembre 2013.

Per la valutazione dei centri commerciali aventi sia la parte denominata “Iper” che la
parte denominata “Galleria Commerciale” come perimetro di proprieta, REAG, come
concordato con il Cliente, ha proceduto alla separazione virtuale dei singoli immobili
in due entita distinte, Iper e Galleria, procedendo di fatto a due distinte valutazioni e
con assunzioni e criteri di valutazione specifici. Per gli sviluppi ( San Benedetto del
Tronto e ampliamento del CC di San Giovanni Teatino) & stato adottato il metodo

valutativo della “Trasformazione”.

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 3 A
Rif. N. 6443,09-8754 - Lettera Valori - 31 dicembre 2013 . .
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Nell'effettuare la valutazione REAG ha adottato metodi e principi di generale
accettazione, ricorrendo in particolare ai “criteri valutativi’ di seguito illustrati.

e Per le Gallerie Commerciali, Ipermercati, negozio Pesaro e Palazzina Uffici San

Benedetto del Tronto:

— Metodo Comparativo, o del Mercato, si basa sul confronto fra la Proprieta e

altri beni con essa comparabili, recentemente compravenduti o correntemente

offerti sullo stesso mercato o su piazze concorrenziali.

— Metodo Reddituale: prende in considerazione due diversi approcci

metodologici:

1. Capitalizzazione Diretta: si basa sulla capitalizzazione, ad un tasso dedotto

dal mercato immobiliare, dei redditi netti futuri generati dalla Proprieta.
2. Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted Cash-Flow),

basato:

a) sulla determinazione, per un periodo di “n” anni, dei redditi netti futuri
derivanti dalla locazione della Proprieta;

b) sulla determinazione del Valore di Mercato della Proprieta mediante la
capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netto;

c) sullattualizzazione, alla data della valutazione, dei redditi netti (flussi di

cassa).

e Per quanto riguarda le Iniziative Immobiliari relative ai terreni oggetto di sviluppo,

ubicati a San Benedetto del Tronto e presso il Centro Commerciale Abruzzi in

San Giovanni Teatino, e stato adottato il:

- Metodo della Trasformazione: basato sull’attualizzazione, alla data della

valutazione, dei flussi di cassa generati dall’operazione immobiliare nell’arco
di tempo corrispondente alla sua durata.

A tale Metodo €& associabile un modello valutativo finanziario
(attualizzazione dei flussi di cassa) basato su un progetto di sviluppo

definito in quantita edificabili, destinazioni d'uso, costi di trasformazione e

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 4 ﬁ
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ricavi sostenibili. In altri termini, si utilizza una analisi costi / ricavi per

individuare il Valore di Mercato della Proprieta oggetto di indagine.

Il modello si articola in uno schema di flussi di cassa (entrate ed uscite)

relative al progetto immobiliare di trasformazione. Le uscite sono costituite dai

costi di costruzione, demolizione, urbanizzazione, progettazione, direzione

lavori, profitto del promotore immobiliare e altri eventuali costi; le entrate sono

formate dai ricavi relativi alle vendite delle destinazioni d’'uso previste.

La distribuzione temporale dei costi e dei ricavi consente di ottenere uno

schema di flussi di cassa, al netto del profitto del promotore immobiliare, che

vanno portati all’attualita con un opportuno tasso di sconto che rappresenta il

costo del capitale. Quest’ultimo deve tenere in conto:

= le percentuali di capitale proprio e capitale di debito (struttura finanziaria);

= | tassi relativi ad investimenti privi di rischio con simile durata temporale
dell'operazione;

= gli “spread” correttivi ai suddetti tassi (illiquidita, rischio paese, rischio
iniziativa e rischio urbanistico);

= il costo del capitale di debito;

Ricavi e costi sono a moneta costante e posizionati nei momenti in cui si

verificano.

Affinché il Valore determinato con il Metodo della Trasformazione si possa

identificare con il suo Valore di Mercato, occorre che l'operazione

economica legata alla trasformazione faccia riferimento ad un imprenditore

"ordinario". E' "ordinario" I'imprenditore di "normali" capacita tecniche ed

organizzative, ossia quello che effettua un'operazione economica con ricavi e

costi identici o molto simili ai ricavi ed ai costi che la maggioranza degli

imprenditori avrebbero nella medesima operazione. Qualunque altro tipo di

imprenditore che non fosse "ordinario" lascerebbe spazio ad extraredditi,

positivio negativi, inquinando cosi il Valore di Mercato.

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 5 A
Rif. N. 6443,09-8754 - Lettera Valori - 31 dicembre 2013

Aumarican
Appraisal




IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

D>mx

REAG inoltre:

- Ha effettuato, nel mese di dicembre 2013, i sopralluoghi presso i CC di
Senigallia, San Benedetto del Tronto, San Giovanni Teatino, Livorno, Roma,
Guidonia, Afragola e Gravina di Catania per rilevare, in aggiunta alle informazioni
fornite dal Cliente, tutti i dati (quali consistenza edilizia, qualita costruttive, stato di
conservazione e manutenzione ecc.) necessari allo sviluppo delle valutazioni. Per
le altre proprieta REAG non ha effettuato alcun sopralluogo ma si &€ avvalsa delle

informazioni gia in suo possesso e di quelle fornite dal Cliente;

- Ha effettuato un’analisi delle condizioni del mercato immobiliare locale,
considerando i dati economici in esso rilevati ed adattandoli alle specifiche

caratteristiche delle Proprieta attraverso opportune elaborazioni statistiche;

- Ha assunto i dati relativi le consistenze degli immobili, desunti dalla

documentazione fornita dal Cliente;

- Ha considerato la bozza di contratto di locazione “tipo”, i singoli importi dei
canoni come da “rent-roll” e le relative clausole contrattuali (durata, spese

assicurazione, spese di manutenzione, etc) forniti dal Cliente;

- Ha determinato il Valore di Mercato delle Proprieta nel presupposto del loro
massimo e migliore utilizzo, e cioé considerando, tra tutti gli usi tecnicamente
possibili, legalmente consentiti e finanziariamente fattibili soltanto quelli

potenzialmente in grado di conferire alle Proprieta stesse il massimo valore;

- Ha aggiornato 'analisi dei bacini d’'utenza di tutti gli asset oggetto di valutazione;

- Ha considerato la situazione locativa in essere alla data della stima cosi come

comunicata dal Cliente.

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 6 ﬁ
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Contenuto del Rapporto

Il presente Rapporto, contenente la relazione finale sulle conclusioni cui REAG &

pervenuta, comprende:

— una lettera di introduzione generale alla relazione, che descrive il tipo di indagine
svolta e presenta, certificandole, le conclusioni di valore;
— assunzioni e limiti della valutazione;

— condizioni generali di servizio.

Conclusioni

Le conclusioni concernenti I'analisi sono state tratte da REAG sulla base dei risultati

ottenuti al termine di tutte le seguenti operazioni:

— sopralluoghi sulle Proprieta;

— raccolta, selezione, analisi e valutazione dei dati e dei documenti relativi alle
Proprieta;

— svolgimento di opportune indagini di mercato;

— elaborazioni tecnico-finanziarie;

nonché sulla base dei metodi e dei principi valutativi piu sopra indicati.

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 7 A
Rif. N. 6443,09-8754 - Lettera Valori - 31 dicembre 2013
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Tutto cio premesso e considerato

€ nostra opinione che, il Valore di Mercato delle Proprieta in oggetto (Immobili ed

Iniziative Immobiliari) al 31 dicembre 2013 possa essere ragionevolmente indicato,

come segue:
CITTA' PROV. IMMOBILE TIPOLOGIA CC

? SAN BENEDETTO DEL TRONTO AP C.C. PORTO GRANDE GALLERIA +PER
? AP C.C. PORTO GRANDE PALAZZINA UFFICI
— |SAN BENEDETTO DEL TRONTO
15| AP C.C. PORTO GRANDE SVILUPPO

6 | |LIVORNO U C.C. LE FONTI DEL CORALLO GALLERIA +PER
7 ROMA RM C.C. CASILINO GALLERIA +IPER
T GUIDONIA MONTECELIO RM C.C. TIBURTINO GALLERIA +PER
I PESARO PU Iper MIRALFIORE GALLERIA +PER

10| |PESARO PU Iper MIRALFIORE NEGOZIO

11| |CESANO DI SENIGALLIA AN Iper MAESTRALE GALLERIA +IPER

13 | [SAN GIOVANNI TEATINO CH C.C. CENTRO D'ABRUZZO GALLERIA +PER
: SAN GIOVANNI TEATINO CH C.C. CENTRO D'ABRUZZO SVILUPPO
: AFRAGOLA NA C.C. LE PORTE DI NAPOLI GALLERIA +IPER
Z GRAVINA DI CATANIA cr CC KATANE' GALLERIA +IPER
Z PALERMO PA CC LATORRE GALLERIA +PER

Euro 740.910.000,00

(Euro Settecentoquarantamilioninovecentodiecimila/00)

Supervisione e controllo:
Javino Natalicchio

hgagement Manager
REAG - Real Estate Advisory, Grq{lp S.p.A.

Osvaldo Rigamonti /| 4
Senior Directoﬁ\ |
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REAG Real Estate Advisory Group SpA
a socio unico

Direzione Generale

Centro Direzionale Colleoni

Palazzo Cassiopea 3

20864 Agrate Brianza MB - Italy

Tel. +39 039 6423.1

Fax +39 039 6058427

italy@reag-aa.com

Pos. n° 6443,09-8754

Sede Legale
Via Monte Rosa, 91

20149 Milano - ltaly

Capitale Sociale € 1.000.000,00 i.v.
R.E.A. Milano 1047058

C.F./Reg. Imprese / P. IVA 05881660152

Agrate Brianza, 25 febbraio 2014

Spettabile
GRUPPO IGD S.p.A.

Immobiliare Grande Distribuzione
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Via Trattati Comunitari Europei 1957-2007, n. 13

40127 Bologna

Alla cortese attenzione del Dott. Roberto Zoia

Oggetto: Determinazione del Valore di Mercato al 31 dicembre 2013 del

portafoglio immobiliare costituito da n. 12 immobili a destinazione

commerciale ubicato sul territorio italiano, indicatoci quale proprieta

del GRUPPO IGD S.p.A., a esclusione delle iniziative di sviluppo

immobiliare ubicate in San Benedetto del Tronto e San Giovanni

Teatino.

Egregi Signori,

essere alla data della stima.

fine di determinare alla data del 31 dicembre 2013 il Valore di Mercato.

La valutazione & stata effettuata sulla base della seguente ipotesi:

in conformita all'incarico da Voi conferito, REAG — Real Estate Advisory Group S.p.A.
(di seguito REAG) ha effettuato una perizia estimativa del portafoglio immobiliare in

oggetto, indicatoci quale proprieta del GRUPPO IGD S.p.A. (di seguito Cliente), al

¢ cessione di ciascun Immobile in blocco cosiderando la situazione locativa in

A
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Definizioni

Nel presente Rapporto ai termini di seguito elencati deve attribuirsi la corrispondente
definizione, salvo sia diversamente indicato nel Rapporto stesso. Per la definizione di
tutti gli altri termini tecnici e/o giuridici contenuti nel presente rapporto si rimanda al

Codice Civile e leggi collegate, ovvero al significato di uso comune.

“Portafoglio Immobiliare” (di seguito il “Portafoglio”) indica l'insieme di beni
immobili (terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili esterne) oggetto della
Valutazione, con espressa esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi beni
mobili e beni immateriali e precisamente indica l'insieme di tutte le “Proprieta”

oggetto di analisi.

“Immobile” (di seguito la “proprieta”) indica il bene immobile (terreni, fabbricati,
impianti fissi e opere edili esterne) oggetto della valutazione con espressa

esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi beni mobili e beni immateriali.

“Valutazione” indica la determinazione del “(....) valore alla data della valutazione di
una proprieta. Salvo limitazioni stabilite nei termini dell'incarico, I'opinione € fornita a
seguito di un sopralluogo e dopo tutte le appropriate ed opportune indagini ed
approfondimenti eventualmente necessari, tenendo in considerazione la tipologia
della proprieta e lo scopo della valutazione” (Standard di valutazione RICS, ed.
italiana, 1 Marzo 2009) .

“Valore di Mercato” indica “(...) 'ammontare stimato cui una proprieta o passivita
dovrebbe essere ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da
un acquirente privi di legami particolari, entrambi interessati alla compravendita, a
condizioni concorrenziali, dopo un‘ adeguata commercializzazione in cui le parti
abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e senza coercizioni”. (RICS
Red Book VS 3.2, ed. italiana, Marzo 2012).

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 2 ﬂ
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“Canone di Mercato” indica “(...) 'ammontare stimato a cui una proprieta dovrebbe
essere locata, alla data di valutazione, da un locatore a un conduttore privi di legami
particolari, entrambi interessati alla transazione, sulla base di termini contrattuali
adeguati e a condizioni concorrenziali, dopo un‘ adeguata commercializzazione in cui
le parti abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e senza coercizioni”.
(RICS Red Book VS 3.3, ed. italiana, Marzo 2012).

Criteri valutativi

Le valutazioni Asset by Asset dellintero portafoglio sono state effettuate
considerando le condizioni previste dalle bozze dei contratti di locazione e affitto di
ramo d’azienda e dai singoli “rent roll” forniti dalla Proprieta, rispecchianti la

situazione locativa a dicembre 2013.

Per la valutazione dei centri commerciali aventi sia la parte denominata “Iper” che la
parte denominata “Galleria Commerciale” come perimetro di proprieta, REAG, come
concordato con il Cliente, ha proceduto alla separazione virtuale dei singoli immobili
in due entita distinte, Iper e Galleria, procedendo di fatto a due distinte valutazioni e

con assunzioni e criteri di valutazione specifici.

Nell'effettuare la valutazione REAG ha adottato metodi e principi di generale

accettazione, ricorrendo in particolare ai “criteri valutativi” di seguito illustrati.

— Metodo Comparativo, o del Mercato, si basa sul confronto fra la Proprieta e

altri beni con essa comparabili, recentemente compravenduti o correntemente

offerti sullo stesso mercato o su piazze concorrenziali.

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 3 A
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— Metodo Reddituale: prende in considerazione due diversi approcci
metodologici:

1. Capitalizzazione Diretta: si basa sulla capitalizzazione, ad un tasso dedotto

dal mercato immobiliare, dei redditi netti futuri generati dalla Proprieta.
2. Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted Cash-Flow),

basato:

“

a) sulla determinazione, per un periodo di “n” anni, dei redditi netti futuri
derivanti dalla locazione della Proprieta;

b) sulla determinazione del Valore di Mercato della Proprieta mediante la
capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netto;

c) sull'attualizzazione, alla data della valutazione, dei redditi netti (flussi di

cassa).

REAG S.p.A. per GRUPPO IGD - Immobiliare Grande Distribuzione S.p.A. 4 ﬂ
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REAG inoltre:

Ha effettuato, nel mese di dicembre 2013, i sopralluoghi presso i CC di Senigallia,
San Benedetto del Tronto, San Giovanni Teatino, Livorno, Roma, Guidonia,
Afragola e Gravina di Catania per rilevare, in aggiunta alle informazioni fornite dal
Cliente, tutti i dati (quali consistenza edilizia, qualita costruttive, stato di
conservazione e manutenzione ecc.) necessari allo sviluppo delle valutazioni. Per
le altre proprieta REAG non ha effettuato alcun sopralluogo ma si & avvalsa delle

informazioni gia in suo possesso e di quelle fornite dal Cliente;

Ha effettuato un’analisi delle condizioni del mercato immobiliare locale,
considerando i dati economici in esso rilevati ed adattandoli alle specifiche

caratteristiche delle Proprieta attraverso opportune elaborazioni statistiche;

Ha assunto i dati relativi le consistenze degli immobili, desunti dalla

documentazione fornita dal Cliente;

Ha considerato la bozza di contratto di locazione “tipo”, i singoli importi dei
canoni come da “rent-roll” e le relative clausole contrattuali (durata, spese

assicurazione, spese di manutenzione, etc) forniti dal Cliente;

Ha determinato il Valore di Mercato delle Proprieta nel presupposto del loro
massimo e migliore utilizzo, e cioé considerando, tra tutti gli usi tecnicamente
possibili, legalmente consentiti e finanziariamente fattibili soltanto quelli

potenzialmente in grado di conferire alle Proprieta stesse il massimo valore;

Ha aggiornato I'analisi dei bacini d’'utenza di tutti gli asset oggetto di valutazione;

Ha considerato la situazione locativa in essere alla data della stima cosi come

comunicata dal Cliente.
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Contenuto del Rapporto

Il presente Rapporto, contenente la relazione finale sulle conclusioni cui REAG é

pervenuta, comprende:

— una lettera di introduzione generale alla relazione, che descrive il tipo di indagine
svolta e presenta, certificandole, le conclusioni di valore;
— assunzioni e limiti della valutazione;

— condizioni generali di servizio.

Conclusioni

Le conclusioni concernenti I'analisi sono state tratte da REAG sulla base dei risultati

ottenuti al termine di tutte le seguenti operazioni:

— sopralluoghi sulle Proprieta;

— raccolta, selezione, analisi e valutazione dei dati e dei documenti relativi alle
Proprieta;

— svolgimento di opportune indagini di mercato;

— elaborazioni tecnico-finanziarie;

nonché sulla base dei metodi e dei principi valutativi pit sopra indicati.
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Y.
E
A
G
Tutto cio premesso e considerato
€ nostra opinione che, il Valore di Mercato delle Proprieta in oggetto (Immobili) al 31
dicembre 2013 possa essere ragionevolmente indicato, come segue:
CITTA' PROV. IMMOBILE TIPOLOGIA CC
5 ||SAN BENEDETTO DEL TRONTO AP C.C. PORTO GRANDE GALLERIA +PER
5 ||SAN BENEDETTO DEL TRONTO AP C.C. PORTO GRANDE PALAZZINA UFFICI
6 ||LIVORNO L C.C. LE FONTI DEL CORALLO GALLERIA +IPER
7 ||ROMA RM C.C. CASILINO GALLERIA +IPER
8 ||GUIDONIA MONTECELIO RM C.C. TIBURTINO GALLERIA +PER
10 [PESARO PU Iper MIRALFIORE GALLERIA +IPER
10| [PESARO PU Iper MIRALFIORE NEGOZIO
11| | CESANO DI SENIGALLIA AN Iper MAESTRALE GALLERIA + PER
13 |SAN GIOVANNI TEATINO CH C.C. CENTRO D'ABRUZZO GALLERIA +IPER
14| | AFRAGOLA NA C.C. LE PORTE DI NAPOLI GALLERIA +IPER
22 | [GRAVINA DI CATANIA cT CC KATANE' GALLERIA + IPER
23 | [PALERMO PA CC LATORRE GALLERIA +/PER
Euro 722.720.000,00
(Euro Settecentoventiduemilionisettecentoventimila/00)
Supervisione e controllo:
)avino Natalicchio
hgagement Manager
ol ¢ A
W
REAG - Real Estate Adrx'/isory Group S.p.A.
Osvaldo Rigamonti
Senior Director
L:
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2.7 11 Quadro normativo/regolamentare SIIQ

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

Il Quadro normativo & stato completato dal Regolamento
Attuativo del Ministero dell’economia e delle finanze n.
174/2007 e oggetto di interpretazione da parte dell’Agenzia
delle Entrate, con la Circolare n. 8/E del 31 gennaio 2008.

Successivamente, I'art. 12 del decreto legislativo 25
settembre 2009, n. 135, introducendo il nuovo comma
141-bis nell’art. 1 della legge 27 dicembre 2006, n. 296,
ha provveduto ad eliminare la condizione di residenza in
ltalia — inizialmente prevista - per le imprese che intendono
aderire al regime SlIQ. Ulteriori chiarimenti al riguardo sono
stati forniti con la risoluzione dell’Agenzia delle entrate 27
dicembre 2010, n. 136.

In base al quadro normativo e di prassi descritto, quin-
di, ad oggi, i requisiti necessari per accedere al Regime
Speciale sono:

Requisiti Soggettivi

e costituzione in forma di societa per azioni

* residenza fiscale in Italia ovvero - relativamente alle sta-
bili organizzazioni in Italia svolgenti in via prevalente atti-
vita immobiliare - in uno degli stati membri dell’Unione

Europea o aderenti all’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 Partecipativi

e limitata concentrazione della partecipazione di controllo

(c.d. “Requisito del controllo”): nessun socio deve

possedere piu del 51% dei diritti di voto nell’assemblea

ordinaria e piu del 51% dei diritti di partecipazione agli
utili

e sufficiente diffusione e frazionamento del capitale socia-
le (c.d. “Requisito del flottante”): almeno il 35% del
flottante detenuto da soci che non possiedono piu del

2% dei diritti di voto nell’assemblea ordinaria e piu del

2% dei diritti di partecipazione agli utili

Requisiti Oggettivi

e immobili posseduti a titolo di proprieta almeno pari
all’80% dell’attivo patrimoniale (c.d. “Asset Test”)

e ricavi provenienti dall’attivita di locazione almeno pari
all’'80% dei componenti positivi del conto economico

(c.d. “Profit Test”).

La principale caratteristica del Regime Speciale &
costituita dalla possibilita di adottare, in presenza di deter-
minati requisiti fissati dalla norma, uno specifico sistema
di tassazione in cui I'utile sia assoggettato ad imposizione

soltanto al momento della sua distribuzione ai soci, inver-
tendo, nella sostanza, il principio impositivo tendente ad
assoggettare a tassazione I'utile al momento della sua
produzione in capo alla societa che lo ha prodotto e non in
sede di distribuzione.

A fronte della tassazione dell’utile prodotto solo al
momento della distribuzione in capo ai soci, la legge isti-
tutiva del Regime Speciale impone alle SIIQ di distribuire
almeno I'85% degli utili derivanti dall’attivita di locazione.

Quanto alla verifica dei richiamati requisiti, la medesima
legge prevede espressamente che i requisiti soggettivi,
statutari e partecipativi debbano essere posseduti gia al
momento dell’esercizio dell’opzione, mentre la verifica dei
requisiti oggettivi & rinviata alla chiusura del bilancio riferito
al periodo in cui € esercitata I'opzione e, in occasione di
ogni chiusura di esercizio per la verifica del mantenimento.

Come noto, una volta accertata la sussistenza dei
requisiti soggettivi e partecipativi ed adottate le necessarie
modifiche statutarie, nell’aprile 2008, IGD 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'assog-
gettamento ad un’imposta sostitutiva dell’lres e dell’lrap
nella misura del 20% (cd. “Imposta d’ingresso”) della
plusvalenza complessiva, al netto delle eventuali minu-
svalenze, derivante dalla differenza tra il valore normale
degli immobili destinati alla locazione, dei diritti reali sugli
stessi e dei terreni ed il relativo valore fiscale risultante alla
data di chiusura dell'ultimo bilancio in regime ordinario. In
conformita a quanto consentito dal comma 128 dell’art.
1 della Legge Istitutiva, IGD ha optato per il versamento
dell'imposta di ingresso, pari a 30.797.217 Euro, in cinque
rate annuali.

Il termine di versamento delle singole rate coincide con
quello previsto per il versamento a saldo dell’lres relativa
al periodo di imposta precedente. Sulle rate successive
alla prima sono dovuti interessi nella misura del tasso di
sconto aumentato di un punto percentuale. Come sopra
ricordato, nell’ambito del Regime Speciale, il reddito deri-
vante dall’attivita di locazione immobiliare & esente da Ires
e da Irap, a condizione che la societa distribuisca almeno
I’85% degli utili derivanti da tale attivita. Al riguardo, con
riferimento all’esercizio 2012, si conferma che I’Assemblea
degli Azionisti del 18 aprile 2013 ha deliberato la distribu-
zione di un dividendo pari ad Euro 22.333.408, interamente
riconducibile alla gestione esente e corrispondente ad una
percentuale non inferiore all’85 per cento dell’importo reso-
si disponibile per la distribuzione. Alla luce della situazione
patrimoniale e reddituale della Capogruppo al 31 dicembre
2013, al pari di quanto verificato al termine dell’esercizio
precedente, sono stati raggiunti sia il requisito patrimoniale
sia quello reddituale. Infatti, relativamente all’asset test, il
valore degli immobili posseduti e destinati alla locazione &
superiore all’'80% del valore complessivo dell’attivo patrimo-
niale e, relativamente al profit test, I'ammontare dei ricavi e
dividendi derivanti dall’attivita di locazione di immobili pos-
seduti a titolo di proprieta o altro diritto reale & superiore
all’80% dei componenti positivi del contro economico.
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Informativa sul rispetto dei requisiti statutari (art. 3,
c. 2, Decreto Ministeriale 7 luglio 2007, n. 174)

Con riguardo ai singoli Requisiti Statutari, si rileva quan-
to segue.

In materia di investimenti, lo Statuto della Societa pre-
vede espressamente all’art. 4.3 lett. i) che:

* “la Societa non investe, direttamente o attraverso socie-
ta controllate, in misura superiore al 30% delle proprie
attivita in un unico bene immobile, avente caratteristiche
urbanistiche e funzionali unitarie, fermo restando che nel
caso di piani di sviluppo oggetto di un’unica progettazione
urbanistica, cessano di avere caratteristiche urbanistiche
unitarie quelle porzioni del bene immobile che siano
oggetto di concessioni edilizie singole e funzionalmente
autonome o che siano dotate di opere di urbanizzazione
sufficienti a garantire il collegamento ai pubblici servizi”.
A tal riguardo, si conferma che la Societa non ha investi-

to, né direttamente né tramite proprie controllate, in misura
superiore al 30% delle proprie attivita in un unico bene immo-
bile avente caratteristiche urbanistiche e funzionali unitarie.

2.7 1l Quadro normativo/regolamentare SIIQ

In materia di limiti alla concentrazione dei rischi all’inve-
stimento e di controparte lo Statuto della Societa prevede
espressamente all’art. 4.3, lett. ii) che:

* “j ricavi provenienti da uno stesso locatario o da locatari
appartenenti allo stesso gruppo non possono eccedere il
60% dei ricavi complessivamente provenienti dalla loca-
zione”.

A tal riguardo, si conferma che i ricavi provenienti da
uno stesso locatario o da locatari appartenenti allo stesso
gruppo non eccedono il 60% dei ricavi complessivamente
provenienti dalla locazione.

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

¢ “i| limite massimo di leva finanziaria consentito, a livello
individuale e di gruppo, & pari all’85% del valore del patri-
monio”.
A tal riguardo, si conferma che il limite massimo di leva
finanziaria, sia a livello individuale che di Gruppo, non supe-
ra I’85% del valore del patrimonio.
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2.8 Organizzazione e Risorse umane

Il 2013 si pud definire un anno di consolidamento, in
assenza di sostanziali variazioni organizzative e di organico,
mentre sul versante contrattuale/sindacale c’é stato il rin-
novo del Contratto Integrativo Aziendale di gruppo.

Nonostante il periodo di pesante crisi economica e
occupazionale, il Gruppo IGD (ltalia) ha dato la propria
disponibilita alle trattative per il rinnovo del C. I. A., che
si sono svolte in un clima di reciproca fiducia e che hanno
portato, in tempi abbastanza contenuti, alla firma del nuovo
contratto, avvenuta nel mese di ottobre.

Il contratto, con decorrenza dall’1/11/2013 e scadenza
il 31/10/2016, ha introdotto novitd e aggiornamenti in
tema di:

Quota retributiva variabile con precisazioni per le con-
dizioni di erogazione; inquadramenti e percorsi di sviluppo
con semplificazione del sistema; trattamenti di mobilita
con condizioni migliorative per il personale in trasferta e per
altri istituti.

- Struttura organizzativa

La struttura organizzativa non ha subito modifiche, ad
esclusione del potenziamento di 1 unita della funzione
commerciale di sede, per far fronte alla sempre maggiore
complessita delle trattative con gli operatori delle gallerie
e di un responsabile vendite del comparto residenziale del
progetto “Porta a Mare” di Livorno, per presidiare in modo
piu diretto ed efficace il mercato e I'azione di vendita.

La rete commerciale ha visto la diminuzione di una gal-
leria gestita conto terzi, per la scadenza del mandato, con
spostamento della risorsa dedicata ad altra destinazione.

Per quanto riguarda il Gruppo Winmarkt, nel corso
dell’esercizio 2013 l'organico ha subito, da un punto di
vista funzionale, le seguenti implementazioni:

¢ 1 Property account executive — dipartimento patrimonio
a sostegno delle attivita di investimento programmate;

* 1 Marketing executive per la promozione e gestione
delle iniziative di marketing a livello di rete.

- Andamento organici e turn over

Il totale degli organici si € incrementato di una unita.

| dati del mercato domestico evidenziano:

il perdurare della crescita negli inquadramenti per per-
corsi di carriera;

e un rapporto sostanzialmente invariato tra popolazione
maschile e femminile;

* una ulteriore riduzione dei contratti a termine.

Anche nel 2013 l'azienda ha continuato a collaborare
con Universita e scuole medie superiori, offrendo progetti
formativi per stage, a neolaureati, laureandi e studenti del
penultimo anno di corso, avvalendosi dei programmi di
alternanza scuola lavoro e di completamento dei piani di
studio mediante tirocini curricolari.

L’eta media (40 anni) e le percentuali sui livelli medi di
scolarita rimangono invariate.

GRUPPO IGD ITALIA DI CUIA

31/12/2013 DIRIGENTI QUADRI IMP. DIRETTIVI IMPIEGATI TERMINE TOTALE PERCENTUALE
UOMINI 4 13 24 11 (1) 52 45%
DONNE 1 7 23 32 (1) 63 55%
TOTALE 5 20 47 43 (2) 115

Percentuale 4% 17% 41% 38% 100% 100%
Perc.le su t.i. (1,7%)

Confronto su 2012 +1 +0.87%
TURN OVER ITALIA 2013

(COMPRESI TEMPI DETERMINATI) ASSUNTI DIMESSI DIFFERENZA

DIRIGENTI 0 0 0

QUADRI 0 0 0

IMPDIRETTIVI 1 0 1%*

IMPIEGATI 3 3 0

TOTALE 4 3 1

** Incremento al netto dei passaggi di livello

GRUPPO WINMARKT ROMANIA IMPIEGATI

31/12/2013 DIRIGENTI QUADRI DIRETTIVI IMPIEGATI TOTALE

UOMINI 1 3 12 2 18

DONNE 0 2 7 20 29

TOTALE 1 5 19 22 47

Percentuale 2% 11% 35% 47% 100%
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TURN OVER ROMANIA 2013 ASSUNTI DIMESSI DIFFERENZA
Dirigenti 0 0 0
Quadri 0 1 1
Impiegati Direttivi 3 1 2
Impiegati 6 6 0
TOTALE 9 8 1

-> Politiche retributive

Il sistema di valutazione annuale delle competenze ha
valutato le prestazioni di 55 dipendenti, pari al 49% dell’
organico a tempo indeterminato, esclusi i Dirigenti, e attri-
buito I'aumento di merito a 17 persone, pari al 31% di tutta
la popolazione interessata.

Nel gruppo Winmarkt, in una logica di crescita e sviluppo
delle risorse interne, nel 2013 si & scelto di selezionare dal
mercato, con I'assistenza di primarie societa di recruitment,
managerialita di tipo junior avviandole con tutoring interno
in percorsi tendenti alla completa copertura di ruolo consen-
tendo, per contro, un upgrade dei riporti superiori.

- Formazione

Nel 2013 il piano di formazione & stato particolarmente
nutrito e articolato.
| principali ambiti di intervento sono stati:

¢ lingua inglese, come di consueto per il mantenimento
della conoscenza della lingua, richiesta dal ruolo;

* aggiornamenti/approfondimenti sulle principali novita
normative e specialistiche per le singole funzioni;

* sicurezza, con formazione generale per i neo assunti
e formazione specifica per dirigenti e preposti di nuova
assegnazione, come previsto dal T.U. n. 81;

* responsabilita sociale d’impresa per introdurre i principi
del bilancio di sostenibilita ai quadri e impiegati direttivi;

¢ team building di direzione sui temi della crescita profes-
sionale e personale per la competitivita, rivolto ai quadri,
che successivamente é stato esteso a tutti i dipendenti,
durante la convention aziendale di dicembre.

L’iniziativa ha ripreso e sviluppato i temi trattati nel
team building del 2012, per lavorare sui punti di forza e
sulle difficolta emersi.

Come gia in precedenza, questa attivita ha coinvolto il
100% della popolazione aziendale, per cui, anche nel 2013
tutto il personale ha partecipato ad almeno una iniziativa di
formazione, mentre le ore complessive realizzate sono state
4.617, in incremento rispetto all’esercizio precedente di
circa il 60%, con una media pro capite di 40 ore ed hanno
comportato un investimento complessivo di 123.868 Euro
(pro capite circa 1.077 Euro).

Relativamente al Gruppo Winmarkt, la formazione ha
riguardato:

* mercato immobiliare: partecipazione a corsi di aggiorna-
mento sul trend e ultime novita del mercato immobliare
locale ed internazionale, nonché su particolarita specifi-
che del settore retail

¢ aggiornamento professionale: partecipazione a corsi di
formazione mirati allo sviluppo e crescita della profes-
sionalita individuale per i componenti dei dipartimenti
commerciale, tecnico, affari legali e amministrazione

¢ team building professionale/motivazionale rivolto all’in-
tero staff commerciale (sede e rete).

Nel 2013, in considerazione della qualita e della tipo-
logia delle ore di formazione erogata, mirata a specifiche
necessita dipartimentali, la popolazione aziendale interes-
sata é stata indicativamente pari al 75%.

E stato inoltre pianificato ad inizio 2014 in concomi-
tanza di un’importante apertura commerciale, il workshop
annuale che coinvolgera I'organico complessivo su numero-
se tematiche operative interne.
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2.9 Eventl successivi alla chiusura

In gennaio 2014 IGD ha acquistato da Porta Medicea il
complesso immobiliare a destinazione commerciale e ter-
ziario, oltre alle relative pertinenze, del sub ambito Mazzini
per un valore complessivo pari ad Euro 26,5 milioni oltre
a transfer tax e oneri accessori, per il quale, al 31 dicem-
bre 2013, erano stati gia versati acconti per 19,5 milioni
di Euro. L'apertura del complesso immobiliare oggetto di
compravendita, comprensivo di un supermercato, di una
media superficie e di 35 negozi, tutti ubicati a piano terra,
€ prevista nel secondo semestre 2014.

Nello stesso mese € stato stipulato un atto modificati-
vo del contratto di finanziamento erogato da BNP Paribas,
Succursale Italia, che prevede la conversione del tasso da
variabile a fisso. Il tasso fisso, definito il 29 gennaio 2014,
e pari a 5,162%. La data di efficacia della conversione é il
31 gennaio 2014.

Il 26 febbraio, sulla base dell’accordo preliminare sotto-
scritto in data 14 febbraio 2014, é stata rogitata la vendita
della porzione immobiliare afferente la Galleria del Centro
Commerciale “Fonti del Corallo” di Livorno a un fondo immo-

biliare riservato gestito da BNP Paribas REIM Sgr.

La vendita dell'immobile di circa 7.300 mqg & avvenuta
per un controvalore di 47 milioni di Euro.

Anche dopo il passaggio di proprieta, IGD, mantenendo
la titolarita del ramo d’azienda e la gestione della Galleria e
dei rapporti con i conduttori, condurra in locazione I'immo-
bile mediante un contratto di lunga durata. Questo accordo
consentira a IGD di mantenere inalterato il network di centri
commerciali gestiti, di cui Fonti del Corallo di Livorno rappre-
senta un centro di primaria importanza, situato in un’area
di particolare rilievo per il business della societa, e che
comprende anche un Ipercoop di circa 8.500 mq di vendita
che rimane in proprieta.

Nel mese di febbraio 2014 la rivista “Retail&Food” ha
assegnato al Progetto Porta a Mare il primo premio “Prima
Pietra” come miglior progetto nella speciale classifica
“Indice di Innovazione”, dedicata ai progetti di retail real
estate italiani pil innovativi dal punto di vista commerciale,
architettonico, urbanistico e sociale.

2.10 Evoluzione prevedibile della gestione

Nella 2014 il Gruppo IGD attende di potersi confronta-
re con un miglioramento del quadro macroeconomico, in
particolare per quanto riguarda I'evolvere dei consumi, che
ha ricadute dirette sulle performance della propria attivita;
si prevede un incremento dei ricavi in relazione alle nuove
aperture programmate quali, nel primo semestre I'amplia-
mento di Centro d’Abruzzo e, nel secondo semestre, la por-
zione commerciale di Piazza Mazzini, oltre a maggiori ricavi
da trading, grazie alla cessione di ulteriori unita della parte
residenziale del sub ambito Mazzini.

L’attenzione del Gruppo IGD sara focalizzata nel creare
le condizioni per avviare un nuovo processo di investimen-
to e sviluppo, prevedendo di realizzare una gestione piu
dinamica del Portafoglio con una rotazione del capitale inve-
stito che passera anche attraverso operazioni di cessione,
che avra ricadute concrete in termini di ritorni economici nel
2015 e, in misura ancora piu decisa, nel 2016, nell’ambi-
to degli equilibri patrimoniali e finanziari indicati dal Piano
Industriale 2014-2016.
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2.11 Principali rischi e incertezze cui 1GD SIIQ
S.p.A. e il Gruppo sono esposti

Nel periodo futuro la situazione patrimoniale ed econo-
mico-finanziaria del Gruppo potrebbe essere influenzata da
una serie di fattori di rischio di seguito individuati, tanto
nell’ambito della gestione immobiliare quanto dello sviluppo
del patrimonio.

Al fine di rilevare e valutare i propri rischi, IGD SIQ
S.p.A. ha sviluppato un modello integrato di gestione dei
rischi che si ispira ai principi internazionali dell’Enterprise
Risk Management (ERM), in particolare al framework COSO
(promosso da The Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission), al fine di adottare un approc-
cio sistematico all’individuazione dei rischi prioritari dell’a-

1. Rischi Strategici

zienda, a valutarne in modo anticipato i potenziali effetti
negativi e a organizzare il sistema dei presidi a tutela dei
suddetti rischi.

La Societa valuta i diversi rischi aziendali attraverso una
metodologia di risk mapping e risk scoring, che assegna
uno punteggio al rischio in funzione della valutazione di
impatto, probabilita di accadimento e livello di presidio.
IGD inoltre monitora I'andamento di tali rischi attraverso un
modello basato su Key Risk Indicators, che supportano il
management nella valutazione dinamica del livello di espo-
sizione residua di ciascun rischio.

Di seguito si descrivono i principali rischi del gruppo.

-> 1.1 Rischio - Variazioni di scenario macro e micro eco-
nomico o degli stili di consumo

Principali eventi connessi al rischio

* Variazioni dei tassi di sviluppo dell’economia;

¢ Dinamiche dell’inflazione;

¢ Variazione nei volumi e nei trend di consumo,
con impatto sui ricavi e sul valore degli asset detenuti
dal Gruppo.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa monitora periodicamente la situazione econo-
mica italiana, in particolare in occasione della definizione o
aggiornamento del Piano Industriale e del Budget annuale.
Le analisi sono costituite da uno studio dei principali indica-
tori macroeconomici del paese lItalia (PIL, consumi, reddito
delle famiglie, ecc.).

In concomitanza con tale studio, la societa effettua
anche analisi approfondite sulla concorrenza: |'azienda
monitora 'andamento dei principali competitors e peers,
in occasione di specifiche Direzioni Operative nonché in
occasione della presentazione del Piano Industriale o del
Budget, attraverso I’analisi degli indicatori economici, finan-
zZiari e operativi rilevanti.

In occasione dell’apertura di un nuovo centro commer-
ciale/sito, la Societa generalmente effettua, anche per il
tramite di professionisti specializzati, studi economici e di
geomarketing sul bacino di utenza interessato, allo scopo di
ottenere una visione del mercato specifico in cui I'azienda
andra ad operare e in cui il centro commerciale si insidiera.

Una forte attenzione & rivolta altresi all’analisi degli
andamenti degli operatori. II management monitora atten-
tamente le statistiche di vendita e gli indicatori che segna-
lano eventuali criticita degli operatori prestando particolare
attenzione all’incidenza delle rinegoziazioni contrattuali
rispetto al portafoglio clienti: le azioni di intervento fina-
lizzate al sostegno degli operatori e ad eventuali correttivi
rispetto all’operativita sono condivise a livello di Direzione
Commerciale e sono comunque subordinate all’approva-
zione, da parte della Direzione Operativa, dei budget revi-

sionali, nel rispetto del budget approvato dal Consiglio di
Amministrazione.

Viene monitorato il posizionamento raggiunto rispetto
al posizionamento obiettivo dei singoli centri commerciali
ed eventuali revisioni del merchandising mix/tenant mix in
caso di rinnovi, ampliamenti e ristrutturazioni sono effettua-
te coerentemente al posizionamento obiettivo.

Il sistema di controllo relativo al rischio in oggetto &
stato inoltre oggetto di monitoraggio nell’ambito dell’iniziati-
va dell’Enterprise Risk Management di gruppo.

—> 1.2 Perdita di valore degli asset

Principali eventi connessi al rischio

¢ Eventi esterni;

¢ Crisi macroeconomiche;

* Variazioni dello scenario di mercato nazionale/inter-
nazionale che determinano una forte svalutazione del
portafoglio asset.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

L'ubicazione dei centri commerciali, diffusa sul territo-
rio, riduce I'esposizione all'impatto del rischio connesso a
fenomeni regionali.

L'analisi dei dati di vendita e I'osservazione dell'evolu-
zione dei fenomeni commerciali, il trend del credito, delle
rinegoziazioni e degli afflussi, il supporto del perito esterno in
sede di valutazione degli asset, costituiscono elementi utili al
management per cogliere eventuali segnali relativi a flessioni
del mercato degli immobili nel settore commerciale.

La Societa, inoltre, effettuata periodicamente analisi di
sensitivita sulle valutazioni degli asset in portafoglio al fine
di monitorare costantemente gli effetti che variazioni del
tasso di attualizzazione o del tasso di capitalizzazione, dovu-
te a cambiamenti dello scenario macroeconomico, ovvero
dei ricavi possono avere sul valore degli asset stessi.

Il sistema di controllo relativo al rischio in oggetto &
stato inoltre oggetto di monitoraggio nell’ambito dell’iniziati-
va dell’Enterprise Risk Management di Gruppo.



- 1.3 Rischio Paese (fattori macroeconomici/geopolitici
presso Paesi esteri in cui si effettuano investimenti)

Principali eventi connessi al rischio
Il rischio attiene agli investimenti effettuati nelle Societa
operanti in Romania e concerne i seguenti potenziali eventi:
¢ Variazioni dello scenario macroeconomico di Paese;
« Criticita connesse a fattori geopolitici relativi al Paese;
 Variazioni dei tassi di sviluppo dell’economia del Paese;
¢ Dinamiche dell’inflazione del Paese;
e Variazione nei volumi e nei trend di consumo del Paese;
¢ Restitution claim connesso alla rivendicazione della pro-
prieta immobiliare da parte di soggetti terzi,
con impatto sui ricavi e sul valore degli asset detenuti
dal Gruppo.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

Il portafoglio detenuto da IGD sul territorio & caratteriz-
zato da elevata distribuzione; in particolare consta di 16
asset, un edificio adibito ad uso uffici e 15 centri commer-
ciali ubicati in 13 citta di medie dimensioni. Tale fattore
rappresenta di fatto un elemento di diversificazione di rischi
correlati ad eventuali oscillazioni nei consumi. Inoltre la
localizzazione dei centri commerciali & sempre ubicata nei
centri cittadini e cid consente di minimizzare il rischio di
calo nei consumi presso le aree commerciali periferiche.

2. Rischi Operativi
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I Top Management delle Societa controllate operanti
in Romania monitora costantemente I'andamento dell’e-
conomia di Paese, verificando che i principali indicatori di
stabilita economica e politica, quali I'andamento dei tassi
di cambio, lo scenario politico contingente, I'andamento
programmatico ed operativo delle azioni di sostegno euro-
pee e lo scenario legislativo locale non evidenzino segnali
di contingenza tali da rilevare criticita per il business di IGD.

I Management della Societa WinMarkt, inoltre, monitora
con strumenti strutturati la dinamica della competizione
Locale.

Si evidenzia, inoltre, che la Societa ha adottato una
strategia commerciale volta a migliorare il profilo qualitativo
dei tenant, selezionando partner di riconosciuto valore a
livello internazionale.

Nell’ambito del progetto di Enterprise Risk Management
la Societa ha implementato un modello strutturato di moni-
toraggio del rischio in esame rilevando indicatori di rischio
basati su elementi relativi al contesto competitivo locale.

Con specifico riferimento al rischio di rivendicazione
della proprieta da parte di terzi (cd. Restitution Claim), si
segnala che i termini proposti dal Governo per la presenta-
zione di eventuali istanze sono scaduti. Il Gruppo ha comun-
que stipulato una polizza assicurativa “Title Insurance” con-
tro i rischi legati alla rivendicazione del titolo di proprieta, a
garanzia dell’intero valore degli asset detenuti sul territorio
rumeno.

-> 2.1 Rischio - Inadeguata pianificazione e realizza-
zione del posizionamento obiettivo/mix commerciale/
tenant mix nella collocazione degli spazi agli operatori

Principali eventi connessi al rischio

¢ Posizionamento dei centri commerciali non rispondente
al target di clientela presso I'area di riferimento;

* Merchandising mix non allineato alle esigenze della
clientela presso I'area di riferimento;

* Mix di tenant non allineato alle esigenze della clientela
presso I'area di riferimento,
con effetti sul livello delle vendite che si ripercuoterebbe
sulla capacita degli operatori di onorare gli impegni con-
trattuali nei confronti di IGD.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa attua attivita di pianificazione definite dalla
struttura commerciale e condivise a livello di Direzione
Operativa per la valutazione del posizionamento obiettivo, al
fine di mitigare il rischio connesso alla possibilita di errori
nelle attivita di individuazione del potenziale tenant mix dei
centri commerciali e di mix di offerta, allineati alle esigenze
dei potenziali clienti.

Le attivita di pianificazione commerciale sono gestite nel
rispetto delle procedure interne definite. La Societa moni-
tora costantemente, anche attraverso I'ausilio dell’aggior-
namento dei dati commerciali in rete aziendale, il trend di
vendita degli operatori ed il livello di vacancy occupazionale.
Tutte le scelte commerciali rispettano le policy definite a
livello di Direzione Commerciale e ciascuna azione di carat-
tere non ordinario presa in merito all'allocazione di spazi

commerciali € sottoposta ad approvazione da parte della

Direzione Commerciale. A tal fine la Direzione Commerciale
effettua meeting settimanali di coordinamento e controllo
dell’azione attuata sul territorio.

L’identificazione dell’adeguato tenant mix in termini qua-
litativi & effettuata sulla base della valutazione della localiz-
zazione del centro commerciale e sulla base delle indagini
effettuate anche attraverso il supporto di professionisti
specializzati circa le caratteristiche intrinseche del centro
commerciale e di valutazioni di territorialita.

La Societa ha inoltre rafforzato la propria capacita di
elaborazione e raccolta dati strutturando una posizione
organizzativa ad hoc.

-> 2.2 Rischio - Criticita nella gestione del credito per
attivita di locazione e vendita (pre e post transazione)

Principali eventi connessi al rischio
¢ Insolvenza dei clienti;
e Criticita nel recupero del credito su clienti.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

Gli operatori sono sottoposti ad attivita di selezione pre-
contrattuale, 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 spe-
cializzati e sono finalizzate ad identificare eventuali indica-
tori 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.
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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 costan-
temente il rispetto degli impegni come da contratto, e qua-
lora 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 crediti-
zia attraverso Scadenziario clienti, sviluppata formalmente
ogni trimestre ma monitorata quotidianamente per una
costante gestione delle azioni intraprese/da intraprendere
per il recupero dei crediti.

Il Top Management ha svolto inoltre un progetto volto
a monitorare modalita di gestione del credito commercia-
le adottate dai differenti consorzi (proprietari, operatori e
“misti”), incaricati della gestione del centro commerciale.
Tale modello ha lo scopo di supportare il Management della
Societa nella attivita di monitoraggio costante del credito,
che permettano di identificare in modo tempestivo eventuali
situazioni di criticita e consentire le necessarie azioni di
intervento.

-> 2.3 Rischio - Non ottimale gestione del rapporto
contrattuale e delle rinegoziazioni con i clienti

Principali eventi connessi al rischio

* Criticita nella gestione contrattuale del rapporto con gli
operatori;

* Possibili aggravi di costi o mancati proventi.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa effettua delle valutazioni preliminari sugli
operatori, esternalizzando anche e analisi di credito sul
cliente, tramite il supporto del sistema Lince.

Vengono inoltre richieste garanzie quali fidejussioni e
depositi cauzionali alla conclusione dell’Accordo economico.

| contratti di Consorzio sono stipulati con il coinvol-
gimento di tutti gli operatori nei consorzi operatori con
partecipazione a millesimi e, a livello statutario, si prevede
|'eventuale diritto di voto della proprieta.

La gestione operativa del centro € affidata al Consorzio,
i cui costi di gestione sono addebitati a tutti gli operatori in
base alle quote millesimali di spettanza.

La Societa, inoltre, dispone di contratti standard di
locazione/affitto d’azienda che possono essere rivisti/
modificati sulla base delle condizioni stipulate concordate
con I'operatore nonché soggetti ad integrazioni; in caso
di necessita la societa pud ricorrere a consulenti esterni
o all'ufficio legale interno per la definizione delle clausole
contrattuali specifiche.

2.11 Principali rischi e incertezze cui IGD SIIQ S.p.A.
e il Gruppo sono esposti

-> 2.4 Rischio - Rischio di pre-letting

Principali eventi connessi al rischio

* mancato raggiungimento dei tassi di occupazione degli
spazi previsto presso i centri commerciali,
con impatto sui ricavi e sul valore degli asset detenuti
dal Gruppo.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa presidia il rischio di pre-letting attraverso atti-
vita di promozione/incentivazione commerciale con il por-
tafoglio operatori e con ulteriori nuovi potenziali operatori.

Sono previste intense attivita di relazione con gli ope-
ratori al fine di ottimizzare la copertura degli spazi ed &
prevista attivitd di investimento su attivita di promozione
e lancio.

| tassi di copertura degli spazi sono costantemente
monitorati nel corso della vita e della gestione del centro
commerciale.

Il team commerciale € costituito da professionisti con
elevata esperienza nel settore, che operano nell’ottica del
raggiungimento degli obiettivi di Gruppo, in termini di ricavi
e di saturazione degli spazi disponibili.

Nell'lambito dei meeting settimanali della Direzione
Commerciale si monitorano le percentuali di occupazione
dei vari centri commerciali e si definiscono eventuali azioni
da intraprendere al fine di ricercare un tasso di vacancy
occupazionale prossimo allo zero.

Sono previsti investimenti in capex al fine di aumentare
la qualita e I'attrattivita degli immobili.

La Societa opera investimenti costanti in capex volti ad
aumentare la qualita e I'attrattivita degli immobili, anche
attraverso modifiche di layout della struttura interna dell'im-
mobile, garantendo I'adattamento alle richieste dei tenant
e/0 a condizioni economiche congiunturali.

In caso di ricerca di tenant/categorie merceologiche
non rientranti nel portafoglio operatori tipico della Societa,
la societa richiede il supporto di professionisti specializzati.

- 2.5 Danni al patrimonio causati da eventi
catastrofici o terzi (es. terremoti, allagamenti,
incendi) e risarcimento danni a terzi

Principali eventi connessi al rischio

* Eventi naturali catastrofici (es. allagamenti, terremoti);

* Eventi esterni catastrofici (es. incendi);

¢ Danni arrecati da terzi;

* Danni arrecati a terzi in conseguenza di eventi connessi
all’esercizio dell’attivita o ad attivita complementari,
con impatto sul valore degli asset detenuti dal Gruppo o
sul cash flow.



Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa, data la specificita del business e la peculia-
rita del portafoglio, ha stipulato una Convenzione All Risk
con primario operatore nel settore assicurativo, in base alla
quale sottoscrive annualmente una polizza di copertura per
ciascun centro commerciale.

In base alla politica di copertura dei rischi di danni
al patrimonio di Gruppo ciascun Consorzio Operatori €/0
Proprieta & obbligato a stipulare una propria polizza All Risk
sulla base di una convenzione degli Operatori stipulata con
la compagnia di assicurazione.

In particolare, per la responsabilita su danni provocati
a terzi, I'assicurazione ha per oggetto la copertura dei

danni connessi a Responsabilita Civile che la Societa &

3. Rischi di Compliance

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

tenuta a pagare in conseguenza di fatti accidentali derivanti
dall’esercizio dell’attivita tipica ed attivita complementari e
accessorie, compresa la proprieta, conduzione e gestione
di beni immobili o mobili. E prevista, da parte dei Consorzi
e da parte della Direzione Commerciale e Gestione Rete e
della Direzione Gestione Patrimonio e Sviluppo una costan-
te verifica dello stato di manutenzione e qualitativo degli
asset al fine di intraprendere eventuali azioni finalizzate alla
migliore copertura dei rischi connessi.

La Societa adotta una politica di rilevante investimento
nella manutenzione e nella qualita degli immobili.

La Societa inoltre ha effettuato, nell’ambito dell’iniziati-
va dell’Enterprise Risk Management di gruppo, un aggiorna-
mento dell’analisi dei rischi al fine di monitorare I’adegua-
tezza delle coperture assicurative stipulate.

-> 3.1 Responsabilita ex D.Lgs. 231/01

Principali eventi connessi al rischio

* Applicazione di sanzioni connesse alla disciplina della
responsabilita degli enti per la commissione dei reati ex
D.Lgs. 231/01.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa ha adottato un “Modello di Organizzazione,
Gestione e Controllo” ai sensi del D. Lgs. n. 231/2001 la
cui finalita & di definire linee, regole e principi di compor-
tamento che governano I'attivita della Societa e che tutti i
destinatari del Modello devono seguire al fine di prevenire
la commissione dei reati previsti dal D.Lgs. 231/01, e di
assicurare condizioni di correttezza e trasparenza nella con-
duzione delle attivita aziendali.

A seguito dell’entrata in vigore del D. Lgs. n. 231/2001,
la societa ha inoltre predisposto il Codice Etico, rivolto a
tutti coloro che lavorano in IGD, senza distinzioni ed ecce-
zioni, i quali sono impegnati ad osservare e a far osservare
i principi previsti nel Codice nell’ambito delle proprie man-
sioni e responsabilita.

A tal fine I’Organismo di Vigilanza istituito ai sensi del
suddetto decreto verifica I’adozione dei protocolli previsti e
si avvale della collaborazione dell’Internal Audit per il moni-
toraggio dei precetti definiti dal Modello.

L’Organismo di Vigilanza inoltre promuove costantemen-
te le attivita di aggiornamento ed integrazione del Modello
al fine di renderlo coerente con le previsioni di legge e con
|’assetto organizzativo e di business del Gruppo.

Sono stati inoltre effettuati corsi di formazione per il
personale a seguito dell'aggiornamento del Modello ex D.
Lgs. 231/2001 per l'inserimento di due nuove fattispecie
di reato: i) corruzione tra privati (art. 25-ter, lett. s-bis); ii)
induzione indebita a dare o promettere utilita (art. 25).

-> 3.2 Sanzioni connesse alla violazione della
normativa regolamentare delle societa quotate
(Consob, Borsa)

Principali eventi connessi al rischio

¢ Applicazione di sanzioni, da parte di autorita di gestione
e vigilanza, connesse alle responsabilita della Societa
derivanti dallo status di emittente di strumenti finanziari
quotati sul mercato regolamentato.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa pone la massima attenzione al rispetto delle
prescrizioni normative e regolamentari derivanti dallo status
di Societa quotata.

In particolare la struttura Legale, operante nell’ambito
della Direzione Amministrazione Affari Legali e Societari,
e la struttura Investor Relations presidiano la gestione
degli adempimenti nei confronti delle Autorita di gestione e
vigilanza e curano la gestione del processo di informativa al
mercato. Tale processo, che prevede uno stretto coordina-
mento con le funzioni interne per la rilevazione, la verifica e
la comunicazione di dati ed informazioni di carattere ammi-
nistrativo, contabile e gestionale, € svolto nel rispetto della
normativa interna specificamente definita e sotto la supervi-
sione dell’Amministratore Delegato e del Dirigente Preposto.

E previsto un monitoraggio costante dell’evoluzione
della normativa e della regolamentazione del mercato e
delle possibili ricadute sugli adempimenti della Societa.
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-> 3.3 Responsabilita ex L. 262/05

Principali eventi connessi al rischio

¢ Applicazione di sanzioni connesse alle responsabilita
del Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili e societari, ex L. 262/05.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa, in conformita alle previsioni normative della
legge 28 dicembre 2005, n. 262 “Legge sul Risparmio” ha
adottato un sistema di controllo amministrativo-contabile
connesso all’informativa finanziaria, con I'obiettivo di (i)
accertare che il Sistema di Controllo Interno attualmente
in essere sia adeguato a fornire una ragionevole certezza
circa la rappresentazione veritiera e corretta delle informa-
zioni economiche, patrimoniali e finanziarie prodotte; (ii)
predisporre adeguate procedure amministrativo-contabili
per I'elaborazione del bilancio di esercizio e del bilancio
consolidato, nonché di ogni altra comunicazione di carattere
finanziario (in ottemperanza alle disposizioni della Legge
262/2005); (iii) garantire I'effettiva applicazione delle pro-
cedure amministrative e contabili predisposte nel corso del
periodo cui si riferiscono i documenti di cui sopra.

Le attivita operative di implementazione e verifica del
sistema di controllo ex D.Lgs. 262/05 sono rimandate alla
struttura interna che opera secondo le indicazioni e sotto la
supervisione del Dirigente Preposto nominato dal Consiglio
di Amministrazione secondo le previsioni di legge.

4. Rischi Finanziari

2.11 Principali rischi e incertezze cui IGD SIIQ S.p.A.
e il Gruppo sono esposti

-> 3.4 Rischio Fiscale - mantenimento
regime SiiQ

requisiti

Principali eventi connessi al rischio

¢ Impossibilita di mantenere i requisiti reddituali e patri-
moniali previsti dal regime fiscale SIIQ,
con la conseguente perdita (nel caso in cui tale circo-
stanza si protragga secondo i termini di legge) della
possibilita di permanere nel regime SIIQ.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

La Societa, che dall’esercizio 2008 ¢ entrata nel regime
SIIQ, pone massima attenzione al monitoraggio dei rischi
fiscali associati; le valutazioni operate sul modello fiscale
adottato sono vagliate con l'ausilio di professionisti spe-
cializzati selezionati, ed il Direttore Amministrazione Affari
Legali e Societari presidia costantemente I'evoluzione della
normativa ed i processi contabili e fiscali interni.

In particolare & prevista la tenuta di contabilita separata
fra la gestione imponibile e la gestione esente; la Direzione
effettua costantemente asset test e profit test al fine di
monitorare il rispetto, anche in ottica prospettica, dei requi-
siti stabiliti dalla normativa.

| risultati dei test effettuati sono condivisi con il manage-
ment. Il sistema di controllo relativo al rischio fiscale & stato
inoltre oggetto di monitoraggio nell’ambito dell’iniziativa
dell’Enterprise Risk Management di Gruppo.

- 4.1 Rischio reperimento finanziamenti
e cash management

Principali eventi connessi al rischio

¢ Criticita nella gestione della liquidita;

¢ Risorse inadeguate al finanziamento dell’attivita azien-
dale;

e Criticita nel mantenimento dei finanziamenti e nell’otte-
nimento di nuovi finanziamenti.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

Il monitoraggio della liquidita si basa sulle attivita di
pianificazione dei flussi di tesoreria ed & mitigato dalla
disponibilita di capienti linee di credito.

La Direzione Finanziaria monitora attraverso uno stru-
mento di previsione finanziaria I'andamento dei flussi
finanziari previsti con un orizzonte temporale trimestrale
(con aggiornamento rolling) e verifica che la liquidita sia
sufficiente alla gestione delle attivita aziendali.

In relazione all’indebitamento di medio/lungo, ciascu-
na linea di credito finanzia un progetto, in tal senso viene
minimizzato I’eventuale rischio connesso alla necessita di
rifinanziamento. | finanziamenti di medio/lungo periodo pos-
sono essere subordinati al rispetto di covenant; tale aspet-
to & 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 vio-
lazione dei covenant dei rischi mappati a livello strategico,
operativo, di compliance e finanziario.

Gli impegni finanziari sono coperti da disponibilitd con-
fermate dagli istituti finanziari e sono disponibili linee di
credito non utilizzate.

La prassi di gestione di tale rischio & improntata su un cri-
terio 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 stato inoltre effettuato un progetto avente ad oggetto
I'implementazione di metodologie di analisi sull'esposizio-
ne dei rischi finanziari. Il progetto riguarda i) I'analisi e la
misurazione del rischio di tasso di interesse, ii) le modalita
di raccolta dati e informazioni relativamente a contratti
stipulati per la gestione dei rischio di tasso di interesse
iii) la possibilita di sviluppare un modello unico di analisi
e gestione del rischio, iv) I'identificazione delle modalita di
misurazione dei rischi finanziari in ottica di:

a) fair value

b) sensitivity cash flow
c) stress test

d) stima del VAR.



—4.2 Rischio tasso

Principali eventi connessi al rischio

 Volatilita dei tassi e conseguente effetto sull'attivita di
finanziamento delle attivita operative, oltre che di impie-
go della liquidita disponibile.

Il Gruppo si finanzia prevalentemente tramite linee a
breve e mutui a medio/lungo termine a tasso variabile, per-
tanto individua il proprio rischio nell’incremento degli oneri
finanziari in caso di rialzo dei tassi di interesse.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

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 nell’ambito dell’Enterprise
Risk Management di gruppo.

La politica di copertura del rischio di tasso per il Gruppo
ha previsto la realizzazione di contratti del tipo “IRS-Interest
Rate Swap” che hanno consentito al Gruppo, per una per-
centuale del 75,32% della sua esposizione alle oscillazioni
dei tassi d’interesse connessa ai finanziamenti a medio-
lungo termine, di incassare il tasso di interesse variabile
pagando un tasso fisso. La Direzione Finanziaria svolge
attivita di analisi e misurazione dei rischi di tasso e liquidita
valutando costantemente la possibilita di soluzioni imple-
mentative del modello di gestione del rischio.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

- 4.3 Rischio di cambio

Principali eventi connessi al rischio

e Variazioni della valuta rumena LEI,
con effetti su possibili svalutazioni di immobili in por-
tafoglio ed insostenibilita nell’adempimento ai doveri
contrattuali per gli operatori presso il Paese Romania,
relativamente ai canoni di affitto denominati in LEI, ma
agganciati all’euro.

Presidi adottati al fine del monitoraggio dell’esposi-

zione al rischio e alla mitigazione degli impatti

| canoni fissati per gli operatori sul mercato Romania
sono denominati in Lei ma agganciati alla valuta euro; per-
tanto il rischio & rappresentato dalla possibilita che I'oscil-
lazione 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 é rappresentata da un costante lavoro di ottimizza-
zione del merchandising mix, tenant mix e nella gestione del
portafoglio immobili finalizzata a sostenerne il valore, anche
attraverso interventi di miglioria.

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.
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2.12 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 quanto concerne le regole di Corporate Governance,
in materia di operazioni con Parti Correlate, si rimanda

al capitolo 3, Relazione sul Governo Societario e Assetti
Proprietari.

Per il dettaglio dei rapporti intercorsi nel corso dell’anno
2013 con parti correlate, si veda I'apposito paragrafo della
nota integrativa.

Ai sensi della delibera Consob n° 11971 del 14 maggio
1999, nell’elenco che segue sono riportate le azioni del
Gruppo IGD possedute da Amministratori e Sindaci:

COGNOME E NOME SOCIETA 31/N12%|(?1N2I SOTIOSCRIZION VENDITE 31/N12%|(§)1N3|
ALBERTINI CLAUDIO IGD 0 0 0 0
BOLDREGHINI GIORGIO IGD 0 0 0 0
CANOSANI ARISTIDE IGD 0 0 0 0
CAPORIONI LEONARDO IGD 0 0 0 0
CARPANELLI FABIO IGD 0 0 0 0
COFFARI GILBERTO IGD 23.100 1.710 0 24.810
COSTALLI SERGIO IGD 0 0 0 0
FRANZONI MASSIMO IGD 0 0 0 0
GUALANDRI ELISABETTA IGD 0 0 0 0
MAGALOTTI TAMARA IGD 0 0 0 0
PELLEGRINI FERNANDO IGD 0 0 0 0
PARENTI ANDREA IGD 50.000 136 0 50.136
SABADINI RICCARDO IGD 5.000 370 0 5.370
SALVINI LIDIA IGD 0 0 0 0
ZAMBONI ROBERTO IGD 0 0 0 0
CHIUSOLI ROBERTO IGD 0 0 0 0
CONTI ROMANO IGD 0 0 0 0
CORSI PASQUINA IGD 0 0 0 0




2.13 Azioni Proprie

La Societa alla data del 31 dicembre 2013 possiede
n. 10.976.592 azioni ordinarie pari al 3,15% del Capitale
Sociale per un controvalore complessivo di 22.141.778 Euro.

2.14 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.

2.15 Operazioni
significative

Si segnala che nel corso dell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2013 non sono state poste in essere operazioni
significative, non ricorrenti né operazioni atipiche e/o inu-
suali, con soggetti terzi o tra societa del gruppo, cosi come
definite nella comunicazione Consob del 28 luglio 2006.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013
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2.16 Prospetto di raccordo fra il Patrimonio
Netto e il risultato di esercizio di IGD SIIQ S.p.A.
e il Patrimonio Netto e il risultato consolidato

di Gruppo

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 quanto concerne le regole di Corporate Governance,
in materia di operazioni con Parti Correlate, si rimanda

al capitolo 3, Relazione sul Governo Societario e Assetti
Proprietari.

Per il dettaglio dei rapporti intercorsi nel corso dell’anno
2013 con parti correlate, si veda I'apposito paragrafo della
nota integrativa.

Ai sensi della delibera Consob n° 11971 del 14 maggio
1999, nell’elenco che segue sono riportate le azioni del
Gruppo IGD possedute da Amministratori e Sindaci:

PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL PATRIMONIO NETTO

E IL RISULTATO DI ESERCIZIO DI IGD SIIQ S.PA. RISULTATO NETTO PATRIMONIO NETTO

ED IL PATRIMONIO NETTO ED IL RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO " DEL GRUPPO DI TERZI DEL GRUPPO T DITERZI
SALDI COME DA BILANCIO D'ESERCIZIO DELLA CAPOGRUPPO 13.809 754.056

Storno dividendi (5.000)

Storno svalutazione partecipazioni consolidate

Valore di carico delle partecipazioni consolidate (605.076)

Effetto Riserva CFH derivati di copertura societa controllate (6.074)

Effetto Rideterminazione dei piani a benefici definiti societa controllate 12

Patrimonio netto e risultato d'esercizio delle imprese consolidate (6.038) (834) 598.102 10.842
Attribuzione differenze ai beni delle imprese consolidate

- Awiamento da consolidamento PORTAMEDICEA (allocato a Lavori in corso) 281

- Awiamento da consolidamento MILLENNIUM 3.952

- Awviamento da consolidamento IGD MANAGEMENT 0

- Awiamento da consolidamento Winmagazin 5.410

- Awiamento da consolidamento Winmarkt management 1

- Interessi capitalizzati su immobilizzazioni in corso 253 253

- Variazioni di fair value su Immobilizzazioni in corso 1.959 1.959

- Vendita cespiti a societa del gruppo (effetto ammortamenti) 13 (32)

- Altre rettifiche 2 6

SALDI COME DA BILANCIO CONSOLIDATO 4.998 (834) 752.850 10.842

Importi in migliaia di euro

2.17 Commento sullandamento economico
e finanziario della Capogruppo

Il bilancio della Societa capogruppo IGD SIIQ S.p.A.
mostra una andamento conforme a quanto mostrato dal
Gruppo, ovvero, ricavi in decremento da imputarsi prevalen-
temente alla generale situazione di crisi che ha generato i
suoi maggiori effeti sulle gallerie, determinando un incre-

mento della vacancy in particolare su Mondovi, La Torre e
Tiburtino.

La Posizione Finanziaria Netta risulta in miglioramento
per effetto del conferimento dell’indebitamento unitamente ai
rami d’azienda nella societa controllata IGD Property SIINQ.
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2.18 Proposta di approvazione del bilancio, di
destinazione dell’utile di esercizio 2013 e di

distribuzione di dividendi

Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra approvazione il bilancio d’eser-
cizio di IGD SIIQ S.p.A. al 31 dicembre 2013, che chiude con
un utile civilistico di euro 13.808.913.

Il Consiglio di Amministrazione propone di destinare I’ utile
civilistico come segue:

* 5% alla riserva legale per Euro 690.446
* agli azionisti come dividendo per Euro 13.118.467.

La quota di utile distribuita & interamente derivante dalla
gestione esente e corrisponde ad una percentuale non infe-
riore all’85 per cento dell’utile di tale gestione resosi dispo-
nibile per la distribuzione, come richiesto dalla normativa in
vigore applicabile alle SIIQ.

Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, in considerazione
del fatto che le svalutazioni degli investimenti immobiliari
contabilizzate nell’esercizio hanno determinato - ai sensi
dell’art. 6, comma 3, del d.Igs. 28 febbraio 2005, n. 38 - la
riduzione della Riserva Fair Value per un importo pari ad Euro

3.975.979, propone di destinare tale importo:
* 5% alla Riserva Legale per Euro 198.799
¢ agli azionisti come dividendo per Euro 3.777.180.
Anche in questo caso, il dividendo distribuito deve consi-
derarsi come interamente derivante dalla gestione esente e
corrisponde ad una percentuale non inferiore all’85 per cento
dell’'importo resosi disponibile per la distribuzione, come
richiesto dalla normativa in vigore applicabile alle SIIQ.
Il Consiglio di Amministrazione propone, infine, di distribu-
ire agli azionisti come dividendi:
e un importo pari ad Euro 5.010.986 utilizzando riserve di
utili a nuovo rivenienti della gestione esente.

Complessivamente a ciascuna azione in circolazione con
esclusione delle azioni proprie in portafoglio si propone di
distribuire un dividendo pari ad Euro 0,065 per complessivi
Euro 21.906.633 calcolato sul numero delle azioni in circo-
lazione al 27 febbraio 2014.

Bologna, 27 febbraio 2014

Il Presidente
Gilberto Coffari

fow
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Glossario

CODICE/CODICE DI AUTODISCIPLINA:

il Codice di Autodisciplina delle societa quotate approvato nel
dicembre 2011 dal Comitato per la Corporate Governance e
promosso da Borsa ltaliana S.p.A., ABI, Ania, Assogestioni, +
Assonime e Confindustria. -

- |
COD.CIV./C.C.: P
il Codice Civile. - !
]

CONSIGLIO: r

=¥

il Consiglio di Amministraziol deII Emlttente ..;;f:'
'

EMITTENTE O LA SOCIF&ﬂé "E

la Societa IGD SIIQ S p A. ¢ K/}nfensce la REIazfQLE.
J|.'|- ¥

o [
REGOLAMENTO MERCATI CONSOB:
il Regolam‘ emanat 113-! onsolq con deliberazione
n. 16191 %2007 (co
materia di mercati. - J‘

(1]}

REGOLAMENTO PARTI CORRELATE CON

il Regolamento emanato dalla Consob (,J_on deliberazione n.
17221 del 12 marzo 2010 (come successivamente modifica-
to) in materia di operazioni con parti correlate:

RELAZIONE: |
la presente relazione sul.governo sometanl) e gli assetti socie-
tari redatta ai sensi "art. 123-bis TUF. |

TESTO.UNICO DELLA FINANZA/TUF: ;
il De Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58 (come succes-
siva modi gato).

R
successwamente modificato) in

{3
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3.1 Profilo dell’Emittente

IGD SIIQ S.p.A. ha aderito al codice di autodisciplina
approvato nel marzo 2006 dal Comitato per la Corporate
Governance di Borsa Italiana S.p.A..

Successivamente, nel corso dell’esercizio 2012, |l
Consiglio di Amministrazione della Societd ha deliberato di
aderire ai principi contenuti nella nuova edizione del Codice
di Autodisciplina, adeguando altresi il proprio sistema di
governance alle nuove disposizioni autoregolamentari.

Il Codice & disponibile sul sito Internet di Borsa Italiana
al seguente indirizzo: http://www.borsaitaliana.it/borsai-
taliana/regolamenti/corporategovernance/corporategover-
nance.htm

Nello specifico, in data 8 novembre 2012 il Consiglio di
Amministrazione ha approvato I'aggiornamento del proprio
Regolamento di Governance che — unitamente ad altri docu-
menti (Statuto, Codice Etico, Modello di Organizzazione,
Gestione e Controllo ex d.lgs. 231/2001, Regolamento
Assembleare, Procedura per le operazioni con parti correla-
te, Procedura per la gestione ed il trattamento delle infor-
mazioni privilegiate, Codice di Internal dealing) — costitusce
I'insieme degli strumenti di autonormazione della governan-
ce della Societa stessa.

In ottemperanza agli obblighi normativi la presente
Relazione contiene una descrizione generale del sistema di
governo societario adottato dalla Societa e riporta le infor-
mazioni sugli assetti proprietari e sull’adesione al Codice di
Autodisciplina.

La Societa adotta un sistema di amministrazione e
controllo tradizionale fondato sulla centralita del Consiglio
di Amministrazione. Il controllo contabile &€ demandato ai

sensi di legge ad una societa di revisione.

I modello di governance della Societa risulta incen-
trato: (i) sul ruolo guida del Consiglio di Amministrazione
nell’indirizzo strategico, nella sua collegialita ed attraverso
specifici comitati dotati di funzioni propositive e consultive;
(ii) sulla trasparenza delle scelte gestionali all’interno della
Societa e nei confronti del mercato; (iii) sulla definizione
di una politica per la remunerazione degli amministratori e
dei dirigenti con responsabilita strategiche in aderenza alle
disposizioni del Codice; (iv) sull’efficienza e sull’efficacia
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi; (v)
sull’attenta disciplina dei potenziali conflitti di interesse; e
(vi) su chiare regole procedurali per I’effettuazione di ope-
razioni con parti correlate, in applicazione delle disposizioni
normative in vigore nonché per il trattamento delle informa-
zioni societarie.

La Mission della Societa € quella di creare valore per
tutti i suoi stakeholders: azionisti, dipendenti, clienti e
fornitori. Il percorso attraverso il quale I'Emittente ritiene
possibile la creazione di valore & quello di una crescita
sostenibile.

Anche nel corso del 2014, la Societa ha redatto il
Bilancio di Sostenibilita che descrive le caratteristiche del
Gruppo IGD, le tappe recenti della sua crescita, gli obiettivi
di sviluppo futuro e i principali risultati conseguiti durante il
2013 negli ambiti della sostenibilita economica, ambientale
e sociale.

Il Bilancio di Sostenibilita sara messo a disposizione
del pubblico sul sito http://www.gruppoigd.it/Sostenibilita/
Bilancio-e-documenti-di-sostenibilita.
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03 Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari

3.2 Informazioni

sugli Assetti Proprietari

(ex art. 123-bis, comma 1, TUF)

a) Struttura del capitale sociale

(ex art. 123-bis, comma 1, lett. a), TUF)

Il capitale sociale della Societa, alla data del 27 febbra-
i0 2014, é pari a €336.028.239,08 interamente sottoscritti
e versati, divisi in n. 348.001.715 azioni ordinarie prive
dell’indicazione del valore nominale.

Per completezza si segnala che il Consiglio di
Amministrazione del 27 febbraio 2014, che ha approvato
la presente Relazione, ha altresi deliberato di sottoporre
all’approvazione dell’Assemblea Straordinaria degli azioni-
sti, convocata per il 15 e il 16 aprile 2014, rispettivamente
in prima e in seconda convocazione, tra le altre cose, una
proposta di aumento del capitale sociale a pagamento, ai
sensi dell’art. 2441, quarto comma, secondo periodo, del
Codice Civile.

b) Restrizioni al trasferimento di titoli
(ex art. 123-bis, comma 1, lett. b) TUF)
Non esistono restrizioni al trasferimento dei titoli.

c) Partecipazioni rilevanti nel capitale

(ex art. 123-bis, comma 1, lett. ¢c) TUF)

Sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi degli
artt. 120 e 122 del TUF, gli azionisti possessori di azioni
con diritto di voto in misura superiore al 2% del capita-
le ordinario della Societa, sono indicati nella tabella 1
“Partecipazioni rilevanti” allegata alla presente Relazione.

d) Titoli che conferiscono diritti speciali
(ex art. 123-bis, comma 1, lett. d) TUF)
| titoli emessi conferiscono uguali diritti.

e) Partecipazione azionaria dei dipendenti:
meccanismo di esercizio dei diritti di voto

(ex art. 123-bis, comma 1, lett. e) TUF)

Non esiste un sistema di partecipazione azionaria
dei dipendenti.

f) Restrizioni al diritto di voto
(ex art. 123-bis, comma 1, lett. f) TUF)
Non esistono restrizioni al diritto di voto.

g) Accordi tra azionisti

(ex art. 123-bis, comma 1, lettera g), TUF)

Alla Societa consta I'esistenza del seguente patto, rile-
vante ai sensi dell’art. 122 del TUF:
in data 20 dicembre 2013 Coop Adriatica S.c.ar.l. ("Coop
Adriatica") e Unicoop Tirreno Societa Cooperativa ("Unicoop
Tirreno") hanno concordato lo scioglimento anticipato del
patto parasociale dalle stesse stipulato il 12 giugno 2013
e, in pari data, hanno stipulato un nuovo “Patto di sinda-
cato” dell’esercizio del diritto di voto e di blocco, ai sensi

dell’art. 122 commi 1 e 5 lett. a) e b), del TUF — sostanzial-
mente in linea con quello precedente — avente ad oggetto
azioni di Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ S.p.A., con
I’obiettivo di perseguire un indirizzo unitario nella scelta
delle strategie della Societa e nella gestione della stessa.
Tale nuovo Patto ha ad oggetto n. 203.585.151 azioni
ordinarie della Societa, pari al 58,50% del capitale sociale
ordinario della stessa, apportate al sindacato di voto e n.
177.480.875 azioni ordinarie della Societa, pari al 51,00%
del capitale sociale ordinario della stessa, apportate al
sindacato di blocco.

Il patto avra durata fino al 31 dicembre 2014.

Un estratto del predetto patto € messo a disposizione del
pubblico sul sito internet della Consob, in conformita con
quanto previsto dalla normativa vigente, nonché sul sito
internet della societa http://www.gruppoigd.it/Investor-
Relations/L-azione-IGD/Codici-indici-e-azionisti.

h) Clausole di change of control

(ex art. 123-bis, comma 1, lett. h), TUF)

e disposizioni statutarie in materia di OPA

(ex art. 104, comma 1-ter, e 104-bis, comma 1, TUF)

La Societa e le societa del gruppo, nell’ambito della loro
normale attivita, sono parti di contratti di finanziamento che,
come d’uso, prevedono clausole che attribuiscono la facol-
ta di risolvere e/o modificare e/o I'obbligo di rimborsare il
finanziamento in caso di cambiamento diretto e/o indiretto
di controllo della societa contraente.
Fermo restando quanto precede, nel corso dell’Esercizio,
la Societa:
(i) in data 7 maggio ha emesso il prestito obbligazionario
senior a tasso fisso “€144,900,000 4.335 per cent.
Notes due 7 May 2017 il cui regolamento prevede, inter
alia, una opzione put in favore dei portatori delle obbli-
gazioni, azionabile nel caso in cui si verifichi un cambio
di controllo della Societa;
in data 26 novembre ha stipulato con BNP Paribas,
Succursale Italia, un contratto di finanziamento ipoteca-
rio di importo pari a Euro 135 milioni, che prevede, inter
alia, I’obbligo di rimborsare in via anticipata il finanzia-
mento nel caso in cui si verifichi un cambio di controllo
della Societa.
In materia di offerte pubbliche di acquisto, nello Statuto
della Societa non sono previste clausole né in deroga alle
disposizioni sulla passivity rule né disposizioni che preveda-
no le regole di neutralizzazione.

(ii

=

i) Deleghe ad aumentare il capitale sociale

e autorizzazioni all’acquisto di azioni proprie

(ex art. 123-bis, comma 1, lettera m), TUF)

Il Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443
del codice civile, ha la facolta, da esercitarsi entro il 19



aprile 2017, di aumentare, in una o piu volte, il capitale
sociale a pagamento ed in via scindibile nei limiti del 10%
del capitale sociale preesistente, da riservare in sottoscri-
zione ai soggetti che saranno individuati dal Consiglio di
Amministrazione — ivi compresi investitori qualificati e/o
industriali e/o finanziari italiani ed esteri ovwero soci della
Societa — con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell'art. 2441, quarto comma, secondo periodo, codice
civile, a condizione che il prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in apposi-
ta relazione della societa incaricata della revisione contabile.

Si segnala inoltre che, nel corso dell’Esercizio, & stato
estinto il prestito obbligazionario “EUR 230,000,000 3.50
per cent. Convertible Bonds due 2013” a servizio del quale
I’Assemblea straordinaria della Societa, con deliberazioni
assunte in data 25 giugno 2007 e in data 22 aprile 2010,
aveva conferito al Consiglio di Amministrazione una delega
ad aumentare il capitale sociale in via scindibile fino ad un
massimo di Euro 81.478.715,86 da liberarsi in una o piu
volte mediante emissione di massime n. 84.381.994 azioni
ordinarie. In particolare, tale prestito obbligazionario & stato
estinto (i) per Euro 122.900.000, a seguito dell’offerta di
scambio di nuovi titoli obbligazionari senior non garantiti
a tasso fisso, comunicata in data 18 aprile 2013, per un
importo massimo pari ad Euro 230.000.000 e con scaden-
za maggio 2017 rivolta ai portatori dei titoli obbligazionari
convertibili “EUR 230,000,000 3.50 per cent. Convertible
Bonds due 2013” che in base alla normativa applicabile
fossero investitori qualificati e (ii) per il residuo, pari a Euro
107.100.000, a seguito di rimborso a scadenza.

L’Assemblea ordinaria degli azionisti del 18 aprile 2013
ha attribuito al Consiglio di Amministrazione I’autorizzazione
all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie, ai sensi
dell’art. 2357, secondo comma, C.C..

Il Consiglio di Amministrazione della Societa del 27 feb-
braio 2014 - che ha approvato la presente Relazione — ha
altresi deliberato di proporre all’Assemblea ordinaria degli
azionisti convocata per il 15 e il 16 aprile 2014, rispetti-
vamente in prima e in seconda convocazione, tra le altre
cose, di revocare I'autorizzazione conferita dall’Assemblea
del 18 aprile 2013, in scadenza, e conferire una nuova
autorizzazione all’acquisto e alienazione di azioni proprie, ai
sensi dell’art. 2357, secondo comma, del Codice Civile. Le
modalita di acquisto e di disposizione delle azioni proprie
saranno stabilite dall’Assemblea degli azionisti sulla base

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

della proposta di cui alla Relazione degli Amministratori.

Alla data di approvazione della presente Relazione, la
Societa detiene n. 10.976.592 azioni ordinarie proprie pari
al 3,154% del capitale sociale.

1) Attivita di direzione e coordinamento

(ex art. 2497 e ss. Cod.civ.)

La Societa & sottoposta all’attivita di direzione e coor-
dinamento da parte del socio Coop Adriatica S.c.ar.l. che
detiene una partecipazione pari al 43,568% del capitale
sociale della Societa, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2497
Cod.civ.

-> Altre informazioni

Indennita ad amministratori

(ex art. 123-bis, comma 1, lettera i), TUF)

Per quanto concerne le informazioni relative ad eventuali
accordi tra la Societa e gli amministratori che prevedano
indennita in caso di dimissioni o in caso di revoca del
mandato/incarico o se il medesimo cessa a seguito di
un’offerta pubblica di acquisto, si rinvia alle informazioni
contenute nella relazione sulla remunerazione pubblicata
ai sensi dell’art. 123-ter del TUF e disponibile sul sito inter-
net della Societa http://www.gruppoigd.it/Governance/
Remunerazione.

Norme applicabili alla nomina e sostituzione

degli amministratori, alla modifica dello Statuto

(ex art. 123-bis, comma 1, lettera ), TUF)

Le norme applicabili alla nomina e alla sostituzione degli
amministratori, nonché alla modifica dello Statuto, sono
contenute nel titolo V dello Statuto (assemblea Consiglio
di Amministrazione), messo a disposizione sul sito internet
della societa (www.gruppoigd.it). Si rinvia altresi al corri-
spondente paragrafo (“Consiglio di Amministrazione”) della
presente Relazione.

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione, avuto
riguardo alla particolare struttura della compagine azionaria
nonché all’attuale sistema di deleghe di potere attuato in
seno al Consiglio di Amministrazione, alla data di approva-
zione della presente Relazione, non ha ritenuto necessario
adottare uno specifico piano per la successione degli ammi-
nistratori esecutivi.
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3.0 Compliance

(ex art. 123-bis, comma 2, lett. a), TUF)

La Societa, sin dall’ammissione a quotazione, intervenu-
ta I’11 febbraio 2005, ha aderito al Codice di Autodisciplina
configurando la struttura di corporate governance, cioe I'in-
sieme delle norme e dei comportamenti atti ad assicurare
il funzionamento efficiente e trasparente degli organi di
governo e dei sistemi di controllo in conformita alle racco-
mandazioni contenute nel Codice.

Il Codice di Autodisciplina € pubblicato sul sito di Borsa
Italiana al seguente indirizzo: http://www.borsaitaliana.it/
borsaitaliana/regolamenti/corporategovernance/corporate-
governance.htm

Nella presente sezione della Relazione & riprodotta la
struttura di governance della Societa.

-> Struttura di governance

In quanto societa di diritto italiano con azioni ammesse
alle quotazioni di borsa e, come sopra indicato, aderente al
Codice di Autodisciplina, la struttura di governance, fondata
sul modello tradizionale, si compone dei seguenti organi:
Assemblea dei soci, Consiglio di Amministrazione, Collegio
Sindacale. Il Controllo contabile & affidato ad una Societa
di Revisione.

L’Assemblea & I'organo che, con le sue deliberazioni,
esprime la volonta dei soci. Le deliberazioni sono prese
in conformita della legge e delle disposizioni statutarie.
Lo svolgimento dei lavori assembleari & disciplinato da un
Regolamento assembleare adottato dalla Societa, finaliz-

zato a garantire I'ordinato e funzionale svolgimento delle
riunioni.

Il Consiglio di Amministrazione ha la funzione di defi-
nire gli indirizzi strategici della Societd e del gruppo ad
essa facente parte ed ha la responsabilita di governan-
ce della gestione. Ai sensi dello Statuto, il Consiglio di
Amministrazione ha facolta di compiere tutti gli atti che
ritenga opportuni per |'attuazione e il raggiungimento
dell’oggetto sociale, ad esclusione degli atti riservati, dalla
legge o dallo Statuto, all’Assemblea.

Il Collegio Sindacale €& l'organo deputato a vigilare
sull’osservanza della legge e dello Statuto e ha funzioni
di controllo sulla gestione, dovendo in particolare verifica-
re sul rispetto dei principi di corretta amministrazione e
in particolare sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo,
amministrativo e contabile adottato dalla Societa e sul
suo concreto funzionamento. Inoltre vigila sulle modalita di
concreta attuazione delle regole di governo societario pre-
viste dal Codice nonché sull’adeguatezza delle disposizioni
impartite dalla Societa alle sue controllate ai sensi dell’art.
114, comma 2, TUF (comunicazioni al mercato delle infor-
mazioni privilegiate).

L’attivita di revisione legale dei conti & affidata a una
societa di revisione iscritta nell’apposito registro e nomina-
ta dall’Assemblea degli azionisti su proposta motivata del
Collegio Sindacale.

La Societa hatra le sue controllate, la societda WinMagazin
SA di diritto rumeno, che comunque non influenza I'attuale
struttura di governance di IGD.
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3.4 Consiglio di Amministrazione

3.4.1 Nomina e Sostituzione (ex art. 123-pis, comma 1, lett. 1), TUF)

Lo Statuto prevede che la Societa sia amministrata
da un Consiglio di Amministrazione composto da sette a
diciannove membri.

L’Assemblea degli Azionisti del 19 aprile 2012 ha deter-
minato in quindici il numero dei componenti del Consiglio di
Amministrazione, che rimarra in carica per tre esercizi con
scadenza all’Assemblea per I'approvazione del Bilancio d’e-
sercizio relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014.

Gli amministratori perseguono la realizzazione dell’og-
getto sociale, agendo e deliberando con cognizione di
causa, con compiutezza di informazioni ed in autonomia
perseguendo I'obiettivo prioritario della creazione di valore
per gli azionisti in un orizzonte di medio-lungo periodo.

Ai sensi degli artt. 16.2 e 16.3 dello Statuto, la nomina
degli amministratori & effettuata sulla base del cd. “mec-
canismo del voto di lista” in modo che sia assicurata una
composizione del consiglio di amministrazione conforme alla
normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi. In con-
formita all’art. 16.3 dello Statuto, le liste potranno essere
presentate da soci che posseggano, da soli od insieme ad
altri, la quota di partecipazione individuata in conformita con
quanto stabilito da Consob con regolamento (pari, per I’'anno
2014, al 2,5% del capitale sociale di IGD) e dovranno essere
depositate presso la sede sociale almeno 25 giorni prima
della data fissata per la prima adunanza e di cid sara fatta
menzione nell’awiso di convocazione. Al fine di dimostrare la
titolarita del numero di azioni necessarie per la presentazio-
ne delle liste, i soci devono depositare presso la sede della
societa la relativa certificazione entro il termine previsto per
la pubblicazione della lista (ovverosia almeno 21 giorni prima
dell’assemblea). Ai sensi dell’art. 147-ter, comma 1-bis,
TUF, la titolarita della quota minima di partecipazione per il
deposito delle liste & determinata avendo riguardo alle azioni
che risultano registrate a favore del socio nel giorno in cui le
liste sono depositate presso I'Emittente.

All’'interno delle liste i candidati devono essere indicati
mediante un numero progressivo fino al numero massimo
dei posti da ricoprire. In coerenza con l'art. 147-ter, quar-
to comma, TUF, l'art. 16.3 dello Statuto, ultimo periodo,
prevede che ogni lista presentata dai Soci per la nomina
dei componenti del Consiglio di Amministrazione debba
includere almeno due candidati in possesso dei requisiti di
indipendenza previsti dalla legge, indicandoli distintamente.
Le liste che presentano un numero di candidati pari o supe-
riore a tre devono inoltre includere candidati di genere diver-
so, secondo quanto indicato nell’awiso di convocazione
dell’assemblea, in modo da garantire una composizione del
consiglio di amministrazione rispettosa di quanto previsto
dalla normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi.

Lo Statuto prevede che, unitamente alle liste, debbano

essere depositate le accettazioni irrevocabili dell’incarico
da parte dei candidati (condizionate alle loro nomine), I'at-
testazione dell’insussistenza di cause di ineleggibilita e/o
di decadenza nonché dell’esistenza dei requisiti prescritti
dalla normativa applicabile, ed il curriculum vitae di ciascun
candidato.

L’'art. 16.4 dello Statuto, in aderenza alla ratio del detta-
to dell’art. 147-ter, terzo comma, TUF enuncia il divieto per
ogni socio di presentare o concorrere a presentare piu di
una lista. Coerentemente I'art. 16.7 dello Statuto, prevede
qualora siano presentate piu liste, almeno un consigliere
dovra essere tratto dalla lista di minoranza, pertanto qua-
lora applicando il meccanismo di nomina per lista, i candi-
dati in graduatoria con il quoziente piu elevato risultassero
espressione di una sola lista, sara nominato consigliere,
in luogo dell’ultimo candidato in graduatoria, il candidato
delle liste di minoranza che avra ottenuto il quoziente piu
elevato. Ai sensi dell’art. 16.7-bis dello Statuto — come
introdotto a seguito delle modifiche apportate dall’Assem-
blea Straordinaria del 18 aprile 2013 — qualora, ad esito
delle votazioni e delle operazioni sopra descritte, non risulti
rispettata la normativa vigente in materia di equilibrio tra i
generi, i candidati appartenenti al genere pil rappresentato
che - tenuto conto del loro ordine di elencazione in lista -
risulterebbero eletti per ultimi nella lista risultata prima per
numero di voti sono sostituiti nel nhumero necessario ad
assicurare |'ottemperanza al requisito dai primi candidati
non eletti della stessa lista appartenenti al genere meno
rappresentato, fermo il rispetto del numero minimo di ammi-
nistratori in possesso dei requisiti di indipendenza previsti
dalla legge. In mancanza di candidati appartenenti al genere
meno rappresentato all’interno della lista risultata prima per
numero di voti in numero sufficiente a procedere alla sosti-
tuzione, I’Assemblea integra il Consiglio di Amministrazione
con le maggioranze di legge, assicurando il soddisfacimento
del requisito.

L’articolo 16.8 dello Statuto, in materia di integrazione
del Consiglio di Amministrazione, coniuga l’istituto della
cooptazione con le disposizioni del TUF in tema di rispetto
dei principi di composizione del consiglio medesimo, vale
a dire la rappresentanza della minoranza e la presenza di
almeno due consiglieri indipendenti ai sensi dell’art. 147-
ter, comma terzo, TUF, nonché con il rispetto della normati-
va vigente in materia di equilibrio tra i generi.

Il Patto di sindacato stipulato tra i soci Coop Adriatica
e Unicoop Tirreno, gia richiamato al precedente paragrafo
3.2 lett. g) all’art. 2 prevede che il numero dei consiglieri
di amministrazione di IGD sia pari a 15, nel rispetto altresi
delle previsioni in materia di equilibrio fra i generi, e lo
stesso sia mantenuto inalterato per tutta la durata del
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Patto. Nel caso in cui si proceda al rinnovo del Consiglio di
Amministrazione, le Parti si sono impegnate a proporre e
votare una lista di 15 nominativi, composta da 7 consiglieri
di amministrazione designati da Coop Adriatica (di cui 3
indipendenti ai sensi del Codice di Autodisciplina, dei quali
almeno uno possieda i requisiti di cui all’art. 148 comma
3 del D.lgs. n.58/1998), 5 consiglieri di amministrazio-
ne designati da Unicoop Tirreno (di cui 2 indipendenti ai
sensi del Codice di Autodisciplina, dei quali almeno uno
possieda i requisiti di cui all’art. 148 comma 3 del D.Igs.
n. 58/1998) e 3 consiglieri designati congiuntamente da
Coop Adriatica e Unicoop Tirreno (indipendenti ai sensi del
Codice di Autodisciplina). Inoltre, sempre all’art. 2 il Patto di
Sindacato prevede, in conformita alle disposizioni statutarie

3.4 Consiglio di Amministrazione

ex art. 16.7, che in caso siano presentate una o piu liste
di minoranza, almeno un consigliere dovra essere tratto da
una lista di minoranza.

-> Piani di successione

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione, avuto
riguardo alla particolare struttura della compagine azionaria
nonché all’attuale sistema di deleghe di potere attuato in
seno al Consiglio di Amministrazione, alla data di approva-
zione della presente Relazione, non ha ritenuto necessario
adottare uno specifico piano per la successione degli ammi-
nistratori esecutivi.

3.4.2 Composizione (ex art. 123-bis, comma 2, lett. d) TUF)

Il Consiglio di Amministrazione in carica al 31 dicembre
2013 & composto da 15 Amministratori ed & stato nomina-
to dall’Assemblea del 19 aprile 2012 per tre esercizi, con
scadenza all’Assemblea convocata per |'approvazione del
bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014.

All’Assemblea degli azionisti del 19 aprile 2012 & stata
presentata una sola lista da parte degli azionisti di mag-
gioranza Coop Adriatica e Unicoop Tirreno. | proponenti le
liste hanno messo a disposizione, nei termini previsti, la
documentazione relativa ai candidati in modo da consentire
la preventiva conoscenza delle loro caratteristiche personali
e professionali, nonché le dichiarazioni relative al possesso
da parte di taluni di essi dei requisiti di indipendenza unita-
mente alle accettazioni irrevocabili dell’incarico.

Si segnala che la predetta lista ha ottenuto una percen-
tuale di voti pari al 67,885% del capitale votante.

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione & attual-
mente composto dai seguenti membri: Gilberto Coffari
(Presidente), Claudio Albertini (Amministratore Delegato),
Roberto Zamboni, Aristide Canosani, Sergio Costalli (Vice
Presidente), Leonardo Caporioni, Fernando Pellegrini,

Fabio Carpanelli, Elisabetta Gualandri, Tamara Magalotti,
Livia Salvini, Andrea Parenti, Riccardo Sabadini, Giorgio
Boldreghini e Massimo Franzoni.

Nella Tabella 2 “Struttura del Consiglio di Amministrazione
e dei Comitati” allegata alla presente Relazione, sono ripor-
tati i componenti dall’attuale Consiglio di Amministrazione
con l'indicazione della rispettiva funzione esecutiva o non
esecutiva e del possesso dei requisiti di indipendenza
richiesti dal Codice di Autodisciplina, nonché la composi-
zione dei Comitati istituiti alla data di approvazione della
Relazione.

L’attuale Consiglio di Amministrazione risulta composto
da membri dotati di differenti caratteristiche professionali e
personali, quali professori universitari, liberi professionisti,
imprenditori, nonché dirigenti di azienda. La maggioranza
degli amministratori eletti risulta in possesso del requisito
di indipendenza ai sensi delle disposizioni del Codice di
Autodisciplina e del TUF.

Si riportano di seguito le informazioni sulle caratteri-
stiche personali e professionali dei singoli componenti il
Consiglio di Amministrazione.

GILBERTO COFFARI

Gilberto Coffari, nato nel 1946, & Presidente
del Consiglio di Amministrazione di IGD sin
dal momento della sua costituzione, nel
2000. Dal 2006 al 2011 ha ricoperto il ruolo
di Presidente di Coop Adriatica. Attualmente &
Consigliere di BancaSai e di Federazione delle
Cooperative di Ravenna. Nel tempo Coffari ha
ricoperto ruoli di Consigliere e Presidente nei
CdA di numerose realta del mondo cooperati-
vo, nel cui ambito vanta un'esperienza di oltre
40 anni. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.

SERGIO COSTALLI

Nato nel 1952, Sergio Costalli & stato fino

a luglio dello scorso anno Presidente di
Unipol Merchant, la banca per le imprese del
Gruppo Unipol e fino a gennaio 2014 Vice
Presidente di Unicoop Tirreno. Attualmente

e Vice Presidente di Unipol Banca, oltre

che Consigliere e membro del Comitato di
Presidenza di Unipol Gruppo e Consigliere di
Finsoe. Ha maturato importanti esperienze in
particolare in Unicoop Tirreno, dove dal 1989
ha svolto ruoli manageriali e direttivi di vertice
in ambito amministrativo, finanziario, legale e
di gestione e sviluppo del patrimonio. 1l 27
gennaio 2014 é stato eletto, per acclamazio-
ne, Presidente della Camera di Commercio,
Industria, Artigianato ed Agricoltura della
Provincia di Livorno. E Vice Presidente di IGD
dal 2003. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.

CLAUDIO ALBERTINI

Nato nel 1958. Nominato Amministratore
Delegato di IGD dal maggio 2009, dopo
essere stato Consigliere della Societa nei tre
anni precedenti. Ha maturato una carriera
ultraventennale all'interno del Gruppo Unipol,
dove & arrivato a ricoprire il ruolo di Direttore
Generale di Unipol Merchant. E iscritto all’Or-
dine dei Dottori Commercialisti ed Esperti
Contabili di Bologna e nel Registro dei Reviso-
ri Contabili. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.




ROBERTO ZAMBONI

Nato nel 1950. Dal 2006 & direttore sviluppo
e patrimonio di Coop Adriatica, azienda nella
quale in precedenza & stato direttore tecnico.
Roberto Zamboni vanta una specifica espe-
rienza nell'ambito immobiliare e delle costru-
zioni, anche in funzione delle sue precedenti
esperienze professionali e alla formazione

da ingegnere edile. Inoltre ricopre le cariche
indicate nella tabella 4.

FERNANDO PELLEGRINI

ARISTIDE CANOSANI

Nato nel 1935. Presidente di CreditRas
Assicurazioni ha presieduto fino a maggio
2013 CreditRas Vita, per otto anni UniCredit
Banca e precedentemente Rolo Banca 1473,
Carimonte Banca e la Banca del Monte di Bo-
logna e Ravenna. Revisore Legale, Aristide Ca-
nosani apporta al CdA di IGD un fondamenta-
le contributo grazie alla profonda esperienza
e competenza in ambito finanziario. Inoltre
ricopre le cariche indicate nella tabella 4.

FABIO CARPANELLI
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LEONARDO CAPORIONI

Nato nel 1964. Dottore Commercialista e
revisore legale, & direttore Amministrazione e
Bilancio di Unicoop Tirreno, gruppo nel quale
lavora con crescenti responsabilita dal 1991,
oltre ad essere consigliere e sindaco di nume-
rose societa del mondo cooperativo toscano
e nazionale. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.

ELISABETTA GUALANDRI

Nato nel 1964. Direttore Centrale Finanza,
Patrimonio e Bilancio di Unicoop Tirreno,
dove & cresciuto professionalmente dal
1995 nell'ambito amministrazione, finanza

e controllo; ricopre anche l'incarico di Vice
Presidente di Simgest S.p.A. e Presidente del
Comitato Esecutivo di Simgest S.p.A. Inoltre
ricopre le cariche indicate nella tabella 4.

TAMARA MAGALOTTI

Nato nel 1938. Presiede il Consiglio di
Sorveglianza di Manutencoop Facility Mana-
gement S.p.A. ed & Amministratore Unico di
Veicolob Srl; & stato Presidente del Consorzio
Cooperative Costruzionii C.C.C. di Bologna, di
SMAER, di ANCPL-Legacoop e di Autostazione
di Bologna SpA.. Inoltre ricopre le cariche
indicate nella tabella 4.

LIVIA SALVINI

Nata nel 1948. Laureata in Economia e Com-
mercio, & stata membro del CdA e dirigente
della CMC di Ravenna, dove ha svolto gran
parte della sua carriera professionale, nell'a-
rea Affari Generali, Legale e Contrattuale.

ANDREA PARENTI

Nato a Roma nel 1957. Dottore Commerciali-
sta Iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti
e degli Esperti Contabili di Prato - Revisore
legale Iscritto al Registro dei Revisori legali.
Consulente tecnico tribunale. Laurea in
economia e commercio presso I'Universita

di Firenze nel 1982. Ha costituito nel 2006
lo Studio Tributario Societario di cui & socio
fondatore, lasciando la Societa internazionale
di revisione Ernst & Young di cui era stato
prima dirigente, poi socio dello Studio Legale
Tributario per il quale & stato responsabile
dell’Ufficio di Firenze per oltre un quinquen-
nio. Nel corso dell'attivita professionale,
iniziata nel 1983, ha maturato esperienze

GIORGIO BOLDREGHINI

Ingegnere civile con lunga esperienza nel set-
tore immobiliare della grande distribuzione e
della logistica. E stato manager ed ammi-
nistratore di diverse societa di ingegneria.
Autore di importanti progetti in ambito nazio-
nale ed internazionale, nei settori industriale,
delle grandi infrastrutture e della logistica.
Inoltre ricopre le cariche indicate nella
tabella 4.

Nata nel 1957. Professore ordinario di Diritto
Tributario presso I'Universita LUISS Guido Carli
di Roma, Awocato cassazionista e dottore di
ricerca in Diritto Tributario, vanta una carriera
accademica ventennale e la partecipazione a
numerose Commissioni di studio ministeriali e
governative. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.

di revisione ed organizzazione aziendale, con
approfondimento per le tematiche relative al
reddito d'impresa e ad operazioni straor-
dinarie. Perito per il conferimento di ramo
d’azienda immobiliare del Gruppo bancario
Monte dei Paschi di Siena e per altri rilevanti
societa. Come consigliere di amministrazione
ha ricoperto il ruolo in societa per la produzio-
ne di sistemi di difesa, televisive, distribuzione
di prodotti audiovisivi, con funzioni anche di
delega in materia amministrativa e finanziaria.
Presidente e membro di Collegi Sindacali
attualmente in carica di 20 societa. Inoltre
ricopre le cariche indicate nella tabella 4.

MASSIMO FRANZONI

Nato nel 1956. Ordinario di Diritto Civile
nell'Universita di Bologna ed avvocato
cassazionista, dirige la Scuola di Specializza-
zioni legali della stessa Universita; & membro
del comitato scientifico della Fondazione
forense di Bologna; dirige la rivista "Contratto
e impresa"; nel tempo ha seguito numerose
pubblicazioni di diritto civile e commerciale. E
rappresentante comune degli azionisti

Nata nel 1955. Laurea in Economia,
Universita di Modena, e Master in Financial
Economics, University College of North Wales.
Professore di Economia degli Intermediari
Finanziari, Universita di Modena e Reggio
Emilia, afferisce ai centri CEFIN e Softech-
ICT. Sindaco della Banca d’ltalia dal 2007

al 2012, € membro del CdA di BPER e di
DaraRiver, startup di UNIMORE. Advisor della
Commissione Europea per il programma Hori-
zon 2020, Access to Finance Group; membro
del CTS dell'Incubatore Knowbel. Temi di
ricerca: regolamentazione bancaria, crisi
finanziaria, finanziamento di PMI innovative

e start-up. Inoltre ricopre le cariche indicate
nella tabella 4.

RICCARDO SABADINI

Nato nel 1957. Avvocato cassazionista,
giudice conciliatore, e giudice presso la com-
missione tributaria di appello, & consulente

di societa cooperative, di comuni, di enti
pubblici ed associazioni datoriali soprat-

tutto per tematiche di operazioni societarie
straordinarie e trasferimenti aziendali. E anche
autore di pubblicazioni e docente in ambito di
diritto societario.

privilegiati di Unipol Gruppo Finanziario; in

passato e stato tra I'altro amministratore

di Carimonte Holding e di Unicredit Private

Banking. Inoltre ricopre le cariche indi-
cate nella tabella 4.
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L’attuale composizione del Consiglio di Amministrazione
risulta in linea con la normativa vigente in materia di equili-
brio tra i generi. A tal proposito rileva ricordare che gli azio-
nisti di maggioranza, in occasione della presentazione delle
liste per il rinnovo dell’organo di amministrazione e dell’or-
gano di controllo della Societa, avevano indicato un numero
di candidati rappresentanti il genere meno rappresentato,
adeguandosi volontariamente ed anticipatamente al conte-
nuto della normativa introdotta dalla Legge 120/2011.

Va precisato che la disciplina in materia di rispetto del
criterio di riparto nella composizione dell’organo amministra-
tivo e di controllo, contenuta nella citata Legge 120/2011
prevede una specifica norma transitoria che ha introdotto
un principio di gradualita nell’applicazione della normativa,
prevedendo che per il primo mandato sia rispettata una
quota pari ad almeno un quinto degli amministratori e dei
sindaci eletti.

In compliance con il Codice di Autodisciplina, gli ammi-
nistratori accettano la carica quando ritengono di poter
dedicare il tempo necessario allo svolgimento diligente dei
compiti richiesti dalla natura dell’incarico, anche tenendo
conto della partecipazione ai comitati costituiti all’interno
del Consiglio nonché dell'impegno connesso alle proprie
attivita lavorative e professionali, al numero e dell’onere
di eventuali altri incarichi di amministratore o sindaco che
gli stessi ricoprono in altre societa in virtu del regolamento
“Limiti al Cumulo degli incarichi ricoperti dagli amministra-
tori” di seguito specificato, avendo cura di verificare che
tale condizione permanga durante lo svolgimento del loro
mandato.

Inoltre gli amministratori, consapevoli delle responsabi-
lita inerenti la carica ricoperta, sono tenuti costantemente
informati sulle principali novita legislative e regolamentari
concernenti la Societa e I'esercizio delle proprie funzioni.

Gli amministratori adeguano il proprio comportamento
ai contenuti del Codice Etico, del Codice di internal dealing
e a tutte le disposizioni con le quali la Societa regolamenta
|"agire degli amministratori; al pari dei membri del colle-
gio sindacale, gli Amministratori mantengono la massima
riservatezza sui documenti e sulle informazioni di cui hanno
conoscenza per ragione del proprio ufficio.

-> Cumulo massimo agli incarichi ricoperti
in altre societa

Al fine di regolamentare la materia del numero massimo
di incarichi di amministrazione e controllo ricoperti dagli
amministratori, la Societa fa riferimento al Regolamento
denominato “Limiti al cumulo degli incarichi ricoperti dagli
amministratori”, approvato dal Consiglio di Amministrazione
in data 13 dicembre 2010, su proposta del Comitato per le
Nomine ora “Comitato per le Nomine e la Remunerazione”,

3.4 Consiglio di Amministrazione

messo a disposizione del pubblico sul sito internet della
Societa, all’indirizzo: http://www.gruppoigd.it/Governance/
Consiglio-di-amministrazione.

Nel citato Regolamento la nozione di “cumulo” non
fa riferimento alla semplice somma degli incarichi ma
attribuisce un “peso” a ciascuna tipologia di incarico in
relazione alla natura e alle dimensioni della societa non-
ché alla carica ricoperta dall’amministratore di IGD in altre
societa, in considerazione del fatto che gli incarichi stessi
possano assorbire il tempo e I'impegno di quest’ultimo in
modo differenziato. In considerazione di cio, il Consiglio
di Amministrazione di IGD ha ritenuto che i criteri relativi
al peso attribuito a ciascun incarico e il valore massimo
consentito siano diversi in ragione del fatto che siano
riferiti alla carica di Presidente, amministratore esecutivo
owero ad amministratore non esecutivo, membro del col-
legio sindacale. Inoltre, ai fini del suddetto Regolamento,
il peso dell’incarico ricoperto varia in relazione alla natura
e alle dimensioni delle societa che possono ricondursi a
due macro categorie, Gruppo A e Gruppo B. Si ritengono
appartenenti al Gruppo A le societa quotate, bancarie o
assicurative, finanziarie e di rilevanti dimensioni, in conside-
razione del ricorrere di predeterminati requisiti oggettivi indi-
viduati dal Regolamento. Appartengono al Gruppo B in via
residuale, tutte le societa che non rientrano nel Gruppo A.
Alla stregua di tali considerazioni, il Consiglio ha individuato
nel Regolamento il peso complessivo degli incarichi rivestiti
in altre societa e che pud considerarsi compatibile con un
efficace svolgimento del ruolo di amministratore in IGD.

| criteri generali sopra richiamati sono stati previamente
oggetto di proposta da parte del Comitato per le Nomine e
per la Remunerazione e quindi, approvati successivamente
dal Consiglio di Amministrazione di IGD in considerazione
della prerogativa che per ricoprire la carica di amministratore,
i soggetti investiti del predetto incarico debbano disporre del
tempo adeguato per poter svolgere in modo efficace il com-
pito loro affidato. Sulla base dell’applicazione dei richiamati
criteri generali contenuti dettagliatamente nel Regolamento
“Limiti al cumulo degli incarichi ricoperti dagli amministrato-
ri” pud ritenersi che I'attuale composizione del Consiglio di
Amministrazione rispetti appieno i suddetti criteril.

In linea con le previsioni del Codice di Autodisciplina,
nella Tabella 4 “Cariche ricoperte dagli amministratori al
31 dicembre 2013”, allegata alla presente Relazione, si
riportano gli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti
dagli Amministratori di IGD in altre societa.

La societa, in coerenza con la prassi adottata sin dal
2009, ha promosso nel corso degli anni, incontri seminariali
con la partecipazione dei Consiglieri ed i Sindaci, finalizzati
ad approfondire le tematiche legate allo scenario macroeco-
nomico in cui opera la Societa e ad analizzare le peculiarita
del core business della Societa e le potenzialita strategiche
in cui la stessa opera.

1. Codice di Autodisciplina: criterio applicativo 1.C.3.
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3.4.3 Ruolo e funzionamento del Consiglio di Amministrazione

(ex art. 123-bis, comma 2, lett. d) TUF)

La Societa & guidata da un Consiglio di Amministrazione
che si riunisce con cadenza regolare e che si organizza e
opera in modo da garantire un efficace svolgimento delle
proprie funzioni.

Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilita
primaria di determinare e perseguire gli obiettivi strategici
della Societa e dell’intero gruppo.

Al fine di assicurare |'effettiva collegialita dello svol-
gimento dei suoi compiti, il Consiglio di Amministrazione
viene riunito alle date fissate nel calendario finanziario reso
previamente noto al Mercato in aderenza alle prescrizioni
delle Istruzioni di Borsa e inoltre con maggiore frequenza
ogni volta che venga richiesta dalla necessita ed oppor-
tunita di provvedere su specifici argomenti; in ogni caso,
€ss0 si organizza ed opera in modo da garantire un efficace
svolgimento delle proprie funzioni. La Societa ha diffuso un
calendario finanziario che prefigura 4 riunioni per il 2014 ed
in particolare:

* 27 febbraio 2014: Consiglio di Amministrazione per
I’esame ed approvazione del progetto di bilancio di eser-
cizio e consolidato al 31 dicembre 2013;

* 8 maggio 2014: Consiglio di Amministrazione per I'esa-
me del Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo
2014,

* 7 agosto 2014: Consiglio di Amministrazione per I'esa-
me della Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno
2014;

* 12 novembre 2014: Consiglio di Amministrazione per
I’esame del Resoconto Intermedio di Gestione al 30
settembre 2014.

La Societa qualora lo riterra necessario ed opportuno
provvedera, ai sensi delle disposizioni statutarie, a convo-
care ulteriori riunioni dell’organo amministrativo nel corso
dell’esercizio 2014.

Ai sensi dell’art. 17.3 dello Statuto, il Presidente con-
voca e presiede il Consiglio di Amministrazione, ne dirige,
coordina e modera la discussione e le relative attivita e pro-
clama i risultati delle rispettive deliberazioni. Egli ha il com-
pito di promuovere il costante perseguimento da parte del
Consiglio di Amministrazione, quale responsabile primario,
degli obiettivi strategici della Societa e dell’intero gruppo.

A norma dell’art. 18 dello Statuto, il Consiglio di ammi-
nistrazione & convocato, fermo restando i poteri di convoca-
zione spettanti per legge al Collegio Sindacale o ad almeno
uno dei componenti del Collegio Sindacale, dal Presidente,
owvero da chi ne fa le veci, ogni qualvolta lo ritenga opportu-
no owvero su richiesta della maggioranza dei Consiglieri. Di
regola la convocazione & fatta a mezzo telegramma, telefax
0 altro mezzo purché sia garantita la prova dell’avvenuto
ricevimento al domicilio dei componenti del Consiglio alme-
no cinque giorni prima di quello fissato per la riunione. Nei
casi di urgenza il termine & ridotto a due giorni. Di prassi la
convocazione € effettuata a mezzo e-mail.

Il potere di convocazione del Consiglio di Amministrazione
esercitato, oltre che dal Collegio Sindacale, anche da cia-
scun membro del Collegio, risulta in compliance con il dispo-
sto dell’art. 151, secondo comma, TUF.

Il Consiglio di Amministrazione si riunisce nel luogo indi-
cato nella comunicazione di convocazione, anche diverso
dalla sede sociale, purché in ltalia.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione si adopera

affinché la documentazione relativa agli ordini del giorno sia
portata a conoscenza degli amministratori e dei sindaci con
congruo anticipo rispetto alla data della riunione consiliare2.

Nel corso dell’Esercizio, la documentazione relativa agli
ordini del giorno delle riunioni consiliari & stata regolarmen-
te inviata a ciascun Consigliere in un termine congruo al
fine di garantire tempestivitd e completezza dell’informativa
pre-consiliare.

Le riunioni del Consiglio di Amministrazione sono pre-
siedute dal Presidente, ed in caso di suo impedimento,
assenza 0 mancanza dal vice Presidente, ovvero in caso di
impedimento, assenza o mancanza di quest’ultimo, dall’am-
ministratore pit anziano di eta.

Nell’ambito di ciascuna riunione il Consiglio di
Amministrazione, su proposta del Presidente, nomina un
segretario, anche al di fuori dei suoi membri, chiamato a
controfirmare il verbale della seduta.

Lo Statuto richiede la presenza di almeno un mem-
bro del Collegio Sindacale alle sedute del Consiglio di
Amministrazione, in modo da assicurare |'informativa al
Collegio Sindacale sull’attivita svolta dalla Societa e sulle
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patri-
moniale effettuate dalla societa stessa o dalle societa
controllate, ed in particolare sulle operazioni nelle quali
essi abbiano un interesse, per conto proprio o di terzi, che
siano influenzate dal soggetto che esercita I'attivita di dire-
zione e coordinamento, che abbiano costituito oggetto di
deliberazione, discussione 0 comunque comunicazione nel
corso delle sedute medesime. Qualora nessuno dei mem-
bri del Collegio Sindacale sia presente alle adunanze del
Consiglio di Amministrazione, o laddove non possa essere
garantita un’informativa a carattere almeno trimestrale,
lo Statuto prevede che il Presidente e/o I’Amministratore
Delegato debbano riferire per iscritto sulle attivita di rispet-
tiva competenza al Presidente del Collegio Sindacale, entro
il termine massimo di tre mesi. Di tale comunicazione dovra
farsi menzione nel verbale della prima adunanza utile del
Collegio Sindacale.

Di prassi assistono alle riunioni del Consiglio di
Amministrazione i dirigenti dell’Emittente al fine di for-
nire gli opportuni approfondimenti sugli argomenti posti
all’ordine del giorno. Spetta al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, anche su richiesta di uno o pilt ammini-
stratori, richiedere all’Amministratore Delegato I'intervento
alle riunioni consiliari dei dirigenti della Societa e delle
societa del gruppo, al fine di fornire gli opportuni approfon-
dimenti sugli argomenti posti all’ordine del giorno.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013,
il Consiglio di Amministrazione ha tenuto 8 (otto) riunioni
nelle date del 28 febbraio, 18 marzo, 18 aprile, 9 maggio,
16 maggio, 7 agosto, 7 novembre, 19 dicembre che hanno
visto la regolare partecipazione degli amministratori e la

2. Codice di Autodisciplina: criterio applicativo 1.C.5.
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presenza di almeno un membro del Collegio Sindacale. Si

precisa, al riguardo, che il numero di assenze, peraltro sem-

pre giustificate, € stato contenuto. La durata media di ogni
riunione & stata di circa h. 2,30 (due ore e trenta minuti).

A specifiche riunioni del Consiglio di Amministrazione
hanno partecipato dirigenti della Societa e/o soggetti ester-
ni, al fine di fornire, in relazione agli argomenti trattati, un
contributo specialistico.

In conformita dei criteri stabiliti dall’articolo 1.C.1 del
Codice di Autodisciplina, nell’ambito delle attivita svolte, il
Consiglio di Amministrazione:

a) esamina e approva i piani strategici, industriali e finan-
ziari della Societa, il sistema di governo societario della
Societa stessa, nonché delle controllate aventi rilevanza
strategica, monitorandone periodicamente |'attuazione;
definisce il sistema di governo societario della Societa
e la struttura del gruppo;

b) definisce la natura ed il livello di rischio compatibile con
gli obiettivi strategici della Societa;

c) valuta I'adeguatezza dell’assetto organizzativo, ammi-
nistrativo e contabile della Societad e delle controllate
aventi rilevanza strategica, con particolare riferimento al
sistema di controllo interno e di gestione dei rischi;

d) anche al fine di favorire la massima partecipazione dei
Consiglieri e I'effettiva collegialita dell’organo ammini-
strativo, istituisce al proprio interno le commissioni ed i
comitati ritenuti opportuni e necessari al miglior funzio-
namento della Societa, definendone compiti e funzioni,
consultivi o propositivi;

e) stabilisce la periodicita, comunque non superiore al tri-
mestre, con la quale gli organi delegati devono riferire al
Consiglio di Amministrazione circa I'attivita svolta nell’e-
sercizio delle deleghe loro conferite e relativamente ai
piu significativi atti di gestione del periodo;

f) valuta il generale andamento della gestione, tenendo in
considerazione, in particolare, le informazioni ricevute
dagli organi delegati, nonché confrontando, periodica-
mente, i risultati conseguiti con quelli programmati;

g) delibera in merito alle operazioni della Societa e delle
sue controllate, quando tali operazioni abbiano un
significativo rilievo strategico, economico, patrimoniale
o finanziario per la Societa stessa; a tal fine stabilisce
criteri generali per individuare le operazioni di significa-
tivo rilievo e adotta adeguate misure affinché le societa
controllate con rilevanza strategica sottopongano al
preventivo esame del Consiglio di Amministrazione della
Societa le operazioni i cui riflessi possano avere rilevan-
za per la stessa;

h) effettua, almeno una volta all’anno, una valutazione sul
funzionamento del Consiglio stesso e dei suoi comitati,
nonché sulla loro dimensione e composizione, tenendo
anche conto di elementi quali le caratteristiche professio-
nali, di esperienza, anche manageriale, e di genere dei
suoi componenti, nonché della loro anzianita di carica;

i) tenuto conto degli esiti della valutazione di cui alla
precedente lettera h), esprime agli azionisti, prima
della nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione,
orientamenti sulle figure professionali la cui presenza
all’interno dell’organo consiliare sia ritenuta opportuna;

I) fornisce informativa nella relazione sul governo societa-
rio: (i) sulla propria composizione, indicando per ciascun
componente la qualifica (esecutivo, non esecutivo, indi-
pendente) il ruolo ricoperto all’interno del Consiglio (ad
esempio presidente o chief executive officer) le principali
caratteristiche professionali nonché I'anzianita di carica
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dalla prima nomina; (ii) sulle modalita di applicazione
di quanto sopra indicato e, in particolare, sul humero
e sulla durata media delle riunioni del Consiglio e del
comitato esecutivo, ove presente, tenutesi nel corso
dell’esercizio nonché sulla relativa percentuale di parte-
cipazione di ciascun amministratore; (iii) sulle modalita
di svolgimento del processo di valutazione di cui alla
precedente lettera h); (iv) sulla tempestivita e comple-
tezza dell’informativa pre-consiliare, fornendo indica-
zioni, tra I'altro, in merito al preavwviso ritenuto general-
mente congruo — e comunque sempre nel rispetto delle
specifiche procedure adottate dalla Societa — per I'invio
della documentazione e indicando se tale termine sia
stato normalmente rispettato;

m) dopo la nomina di un amministratore che si qualifica
come indipendente e, successivamente, al ricorrere di
circostanze rilevanti ai fini dell’indipendenza e comun-
que almeno una volta all’anno, esprime una valutazione
— sulla base delle informazioni fornite dall’interessa-
to o comunque a disposizione della Societa — circa
|’effettiva indipendenza dei propri componenti non
esecutivi3: tale indipendenza verra valutata in concreto,
avendo riferimento ai Criteri Applicativi del Codice di
Autodisciplina e prendendo in esame ulteriori fattispecie
che possano comunque offrire un giudizio circa ciascun
singolo caso; il Consiglio di Amministrazione rendera
noto al mercato I'esito delle proprie valutazioni (in occa-
sione della nomina mediante un comunicato diffuso al
mercato e, successivamente, nell’ambito della relazione
sul governo societario). In tali documenti il Consiglio di
Amministrazione: (i) riferisce se siano stati adottati e, in
tal caso, con quale motivazione, parametri di valutazione
differenti da quelli indicati nel Codice di Autodisciplina,
anche con riferimento a singoli Amministratori; e (ii)
illustra i criteri quantitativi e/o qualitativi eventualmente
utilizzati per valutare la significativita dei rapporti ogget-
to di valutazione4;

n) sullabasedelleinformazioniricevute dagliAmministratori,
rileva annualmente e rende note nella relazione sul
governo societario le cariche di amministratore o sin-
daco ricoperte dai Consiglieri in altre societd quotate in
mercati regolamentati (anche esteri), in societa finanzia-
rie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni;

0) esprime il proprio orientamento in merito ai criteri da
applicare per valutare gli incarichi di amministratore
o sindaco nelle societa di cui al punto che precede,
al fine di stabilire se essi, per numero e contenuto,
possano considerarsi compatibili con un efficace svol-
gimento dell’incarico di amministratore della Societa,
tenendo conto della partecipazione degli Amministratori
ai comitati costituiti all’interno del Consiglio®. A tal fine,
mediante apposita procedura, individua criteri gene-
rali differenziati®, in ragione dell’impegno connesso a
ciascun ruolo (di consigliere esecutivo, non esecutivo
o indipendente), anche in relazione alla natura e alle
dimensioni delle societa in cui gli incarichi sono ricoper-

3. Principio 3.P2 Codice Autodisciplina

4. Criterio 3.C.4. Codice Autodisciplina

5. Criterio 1.C.3. Codice Autodisciplina

6. La Societa a tal fine si & dotata di un Regolamento che ha per oggetto
“Limiti al cumulo degli incarichi ricoperti dagli amministratori” approvato dal
Consiglio di amministrazione in data 13 dicembre 2010



ti, nonché alla loro eventuale appartenenza al gruppo
della Societa;

p) determina, acquisito il parere del Comitato per le
Nomine e per la Remunerazione, i nominativi dei
Dirigenti della Societa, nonché dei componenti i Consigli
di Amministrazione, dei Sindaci, degli Amministratori
delegati e Direttori Generali delle societa controlla-
te aventi rilevanza strategica; acquisito il parere del
Comitato per le Nomine e per la Remunerazione, ne
fissa il compenso;

q) promuove iniziative volte a favorire la partecipazione piu
ampia possibile e consapevole degli azionisti e a rende-
re agevole I'esercizio dei diritti degli stessi, garantendo
tempestivita ed esaustivita delle informazioni che vengo-
no loro trasmesse;

r) provvede all’aggiornamento del Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo previsto dal D. Lgs.
n. 231/2001, vigilando sulla sua concreta osservanza e
provvedendo alla mappatura dei rischi di reato, in stretto
collegamento con I'attivita dell’Organismo di Vigilanza;

s) nomina, previo parere del Collegio Sindacale, un
Dirigente Preposto alle Redazione dei Documenti
Contabili ai sensi delle disposizioni introdotte dalla
Legge 262/2005;

t) pud designare un Amministratore indipendente quale
lead independent director che rappresenti un punto di
riferimento e di coordinamento delle istanze e dei contri-
buti degli amministratori non esecutivi e, in particolare,
di quelli che sono indipendenti’;

u) qualora I’Assemblea, per far fronte ad esigenze di carat-
tere organizzativo, autorizzi in via generale e preventiva
deroghe al divieto di concorrenza previsto dall’art. 2390
del codice civile, valuta nel merito ciascuna fattispecie
problematica e segnala alla prima assemblea utile even-
tuali criticita. A tal fine, ciascun Amministratore informa
il Consiglio, all’atto dell’accettazione della nomina, di
eventuali attivita esercitate in concorrenza con |’emitten-
te e, successivamente, di ogni modifica rilevante;

v) al fine di assicurare la corretta gestione delle infor-
mazioni societarie, provwvede ad aggiornare, su propo-
sta dell’Amministratore Delegato o del Presidente del
Consiglio di Amministrazione, la procedura per la gestio-
ne interna e la comunicazione all’esterno di documenti
e informazioni riguardanti I’emittente, con particolare
riferimento alle informazioni privilegiates;

z) valuta se adottare un piano per la successione degli
amministratori esecutivi, previa istruttoria del Comitato
Nomine e Remunerazione®.

Inoltre, nell’ambito del sistema di controllo interno e gestio-
ne dei rischi della Societa, il Consiglio di Amministrazione,
previo parere del Comitato Controllo e Rischi:

« definisce le linee di indirizzo del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi, in modo che i principali
rischi afferenti alla Societa e alle sue controllate risul-
tino correttamente identificati, nonché adeguatamente
misurati gestiti e monitorati, determinando inoltre il
grado di compatibilitad di tali rischi con una gestione
dell’impresa coerente con gli obiettivi strategici indivi-
duati;

e valuta, con cadenza almeno annuale, I'adeguatezza
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
rispetto alle caratteristiche dell’impresa e al profilo di
rischio assunto, nonché la sua efficacia;

e approva, con cadenza almeno annuale, il piano di lavoro
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predisposto dal Responsabile della Funzione di Internal

Audit, sentiti il Collegio Sindacale e I’Amministratore

incaricato del Sistema di Controllo Interno e di Gestione

dei Rischi;

» descrive nella relazione sul governo societario le princi-
pali caratteristiche del sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi, esprimendo la propria valutazione
sull’adeguatezza dello stesso;

¢ valuta, sentito il Collegio Sindacale, i risultati esposti
dal revisore legale nella eventuale lettera di suggerimen-
ti e nella relazione sulle questioni fondamentali emerse
in sede di revisione legale;

* nomina e revoca, su proposta dell’Amministratore inca-
ricato del sistema di controllo interno e di gestione dei
rischi, nonché sentito il Collegio Sindacale, il responsa-
bile della Funzione di Internal Audit.

Per quanto sopra indicato in ordine alle funzioni attri-
buite al Consiglio di Amministrazione, le stesse sono state
rese in compliance alla nuova versione del Codice, in conti-
nuita con quanto fatto ad oggi.

In aderenza alle disposizioni del Codice di Autodisciplina,
il Consiglio di Amministrazione, in occasione della riunione
consiliare appositamente indetta il giorno 27 febbraio 2014,
tenuto conto delle Relazioni periodiche fornite dall’Ammini-
stratore Delegato nonché della Relazione Annuale dell’Am-
ministratore Delegato ai sensi dell’art. 2381 cod. civ., delle
Relazioni del Comitato Controllo e Rischi (gia Comitato per il
Controllo Interno), dell’Organismo di Vigilanza e dell’Internal
Audit, nonché della Relazione del Dirigente Preposto alla
redazione dei documenti contabili societari, ha ritenuto di
valutare adeguato I’assetto organizzativo, amministrativo
e contabile dell’Emittente e delle sue controllate, con par-
ticolare riferimento al sistema di controllo interno e alla
gestione dei conflitti di interessel0.

Inoltre, il Consiglio ha altresi valutato il generale anda-
mento della gestione, sulla base delle informazioni ricevute
dall’Amministratore Delegato il quale riferisce, a norma
delle disposizioni statutarie, al Consiglio di Amministrazione
e al Collegio Sindacale con periodicita almeno trimestrale
sul generale andamento della gestione e sulla sua preve-
dibile evoluzione nonché sulle operazioni di maggior rilievo,
per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla
Societa o dalle sue controllate.

Nel corso del 2013, il Consiglio di Amministrazione,
in occasione di riunioni appositamente convocate: (i) ha
esaminato e approvato preventivamente le operazioni della
Societa e delle sue controllate, quando tali operazioni
hanno assunto un significativo rilievo strategico, econo-
mico, patrimoniale o finanziario per I'Emittente stesso,
prestando particolare attenzione alle situazioni in cui uno o
pit amministratori erano portatori di un interesse per conto
proprio o di terzi; (ii) ha effettuato la valutazione con esito
positivo sulla dimensione, sulla composizione e sul funzio-
namento del Consiglio stesso e dei suoi Comitati interni.

A tal ultimo riguardo il Consiglio di Amministrazione ha
continuato il processo di autovalutazione della propria per-

7. Principio 2.C.3. Codice Autodisciplina

8. Commento art. 1 Codice Autodisciplina

9. Principio 5.C.2. Codice Autodisciplina

10. Codice di Autodisciplina: Criterio applicativo 1.C.4.
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formance (cosiddetta "Board review") che venne awviato nel
2007, in tal modo rimanendo allineato con le best practices
internazionali e dando piena attuazione alle previsioni del
Codice di Autodisciplina anche per I'esercizio chiuso al 31
dicembre 2013, il cui esito viene di seguito riportato.

Il Consiglio di Amministrazione ha svolto anche per
quest’anno il processo di autovalutazione della propria per-
formance (cosiddetta "Board review") che venne avviato nel
2007, in tal modo rimanendo allineato con le best practice
internazionali e dando attuazione alle previsioni del Codice
di Autodisciplina in materia. Anche per I'esercizio chiuso
al 31 dicembre 2013, IGD ha affidato alla societa di con-
sulenza Egon Zehnder l'incarico al fine di assisterla in tale
processo.

Tale autovalutazione é stata svolta nei mesi di genna-
io e febbraio 2014, si é riferita all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2013 ed & stata effettuata in linea con la pil

evoluta metodologia a livello internazionale.

Il processo di valutazione si € sviluppato tramite:

* discussione individuale con ciascun Consigliere, sulla
traccia di un questionario specificamente predisposto;
e analisi delle indicazioni e dei commenti emersi, e predi-

sposizione di un Rapporto di Sintesi al Consiglio;
* discussione in Consiglio dei principali risultati e del suc-
cessivo follow-up.

| risultati della Board Review sono stati presentati e

discussi nel Consiglio di Amministrazione del 27 febbraio
2014.

3.4.4 Organi Delegati

3.4 Consiglio di Amministrazione

In particolare, i Consiglieri hanno mostrato di apprezzare
i temi specifici sui quali si & concentrata I'attivita di autova-
lutazione di quest’anno. Nell’insieme, il Consiglio:

¢ esprime soddisfazione sul suo stesso funzionamento e
la sua efficienza, sulla composizione articolata dal punto
di vista delle caratteristiche professionali di esperienza
e competenza, con una maggioranza di consiglieri indi-
pendenti;

e mostra qualche apertura nel senso di una possibile
riduzione del numero dei Consiglieri;

* esprime soddisfazione per il coinvolgimento della squa-
dra manageriale nelle riunioni e per il lavoro fatto, in un
clima costruttivo che favorisce il loro buono svolgimen-
to;

¢ intende avviare iniziative specifiche di formazione e svi-
luppo, cosi come di valutazione di competenze e risultati
raggiunti, anche in ottica di preparazione e ottimizzazio-
ne della successione;

e continua a mostrare soddisfazione per il lavoro svolto
dall’Amministratore Delegato e dal Presidente;

e indica a larga maggioranza la necessita di adottare un
processo di successione per i ruoli esecutivi chiave che
sia awviato dal Consiglio in modo strutturato e abbia un
orizzonte dei prossimi tre — quattro anni;

* mostra soddisfazione elevata per come nell’ultimo anno
€ proseguita la discussione strategica avviata in passato.
Da ultimo, val la pena precisare che, alla data della

presente Relazione, I’Assemblea della Societa non ha
autorizzato deroghe in via generale e preventiva al divieto di
concorrenza previsto all’art. 2390 del Cod.civ.11.

-> Amministratore Delegato

Lo Statutol? prevede che il Consiglio di Amministrazione
possa delegare, nei limiti di cui all’art. 2381 del Codice
Civile e determinando i limiti della delega, proprie attribu-
zioni ad un comitato esecutivo composto di alcuni dei suoi
membri e/0 ad uno o pill dei suoi componenti che assume-
ranno la carica di amministratore delegato o di amministra-
tori delegati.

Il Consiglio di Amministrazione ha nominato tra i propri
membri, nel corso della riunione del 19 aprile 2012, a
seguito dell’Assemblea che ha eletto gli attuali componenti
dell’organo amministrativo, I’Amministratore Delegato indi-
viduandolo nella persona del Sig. Claudio Albertini, attri-
buendo al medesimo i seguenti poteri, successivamente
integrati con delibera dell’8 novembre 2012:

¢ elaborare e proporre — d’intesa con il Presidente — le
politiche ed i programmi degli investimenti immobiliari
societari nel quadro dei piani pluriennali per le strategie

di sviluppo approvate dal Consiglio di Amministrazione;

e elaborare e proporre le strategie e le politiche finanziarie

della Societa e del Gruppo in relazione agli obiettivi di

sviluppo, di redditivita e di rischio fissati dal Consiglio di

Amministrazione con attribuzione di responsabilita per la

loro attuazione; controllare che I'attuazione degli obietti-

vi avvenga nel rispetto degli indirizzi fissati dal Consiglio

di Amministrazione in materia;

e ottimizzare strumenti e procedure della gestione finan-

ziaria, curare e mantenere le relazioni con il sistema
finanziario;

e elaborare e proporre le strategie inerenti lo sviluppo
organizzativo e le politiche di assunzione, gestione e
formazione delle risorse umane;

* proporre al Consiglio di Amministrazione i principi conta-
bili e gestionali per il Gruppo, curare la corretta formu-
lazione del Bilancio (Civilistico-Gestionale-Consolidato);
verificare il rispetto delle direttive di Gruppo cosi come
delle norme e leggi amministrative, fiscali e legali;

e coordinare la predisposizione dei piani industriali, dei
piani poliennali, del preventivo annuale e la relativa ren-
dicontazione;

e assicurare e coordinare le attivita inerenti: servizi gene-
rali, problematiche legali e fiscali della societa;

e assumersi la responsabilita della corretta e tempe-
stiva realizzazione degli interventi immobiliari eseguiti
direttamente dalla societa nel rispetto dei progetti, dei
budget di spesa e dei tempi di realizzazione approvati

11. Codice di Autodisciplina: Criterio applicativo 1.C.4.
12. Art. 23 dello Statuto



dal Consiglio di Amministrazione;
e assumersi la responsabilita del controllo esecutivo
dell’avanzamento delle commesse acquisite da terzi
chiavi in mano;
assumersi la responsabilita della corretta manutenzione
del patrimonio immobiliare, nell’ambito dei contratti di
locazione e affitto sottoscritti da IGD SIIQ S.p.A. con
terzi, dei budget di spesa approvati dal Consiglio di
Amministrazione;
assumersi la responsabilita della predisposizione del
piano annuale degli interventi nonché dei relativi budget
preventivi di spesa sia per quanto riguarda le nuove
realizzazioni che per le manutenzioni da sottoporre alla
approvazione del Consiglio di Amministrazione;
mantenere, d’'intesa con il Presidente, le relazioni con le
cooperative socie circa i piani di integrazione dei rispet-
tivi piani di investimento;
individuare, d’intesa con il Presidente, la dimensione
ottimale degli organi ed i nominativi per le cariche
di Consigliere e Sindaco, nonché di Presidente, Vice
Presidente e/o Amministratore Delegato delle societa
controllate e collegate affinché il Presidente stesso
possa sottoporli al Comitato per le Nomine e per la
Remunerazione;
sovrintendere alla gestione del processo di nomina per
la copertura delle principali posizioni manageriali dell’in-
tero gruppo;
definire, d’intesa con il Presidente, le proposte per il
trattamento economico dell’Alta Dirigenza della Societa
e dell’intero gruppo da sottoporre al Comitato per le
Nomine e per la Remunerazione per lo svolgimento delle
relative funzioni;
curare che I'assetto organizzativo, amministrativo e
contabile della societa sia adeguato alla natura ed alle
dimensioni dell’impresa.

L’Amministratore Delegato della Societa & qualificabile
come il principale responsabile della gestione dell'impresa
ai sensi del Codice di Autodisciplina. Al riguardo, si segnala
che I’Amministratore Delegato non ha assunto I'incarico
di amministratore di altro emittente non appartenente allo
stesso gruppo di cui sia amministratore delegato un ammi-
nistratore della Societa.

-> Presidente e Vice-Presidente
del Consiglio di Amministrazione

Lo Statutol3 prevede che il Consiglio di Amministrazione
nomini, tra i suoi componenti, il Presidente, qualora non sia
stato nominato dall’Assemblea. Il Consiglio pud nominare
un Vice-Presidente. In caso di suo impedimento, assenza
0 mancanza il Presidente & sostituito in tutte le sue attri-
buzioni dal Vice-Presidente, ovvero in caso di impedimento,
assenza o mancanza di quest’ultimo, dall’Amministratore
Delegato.

La rappresentanzal4 legale della Societa di fronte a
qualunque autorita giudiziaria 0 amministrativa e di fronte
ai terzi, nonché la firma sociale, spettano al Presidente;
in caso di suo impedimento, assenza 0 mancanza al Vice-
Presidente, ove nominato, ovvero in caso di impedimento,
assenza o0 mancanza di quest’'ultimo al Consigliere piu
anziano di eta. Salvo diversa disposizione della delibera di
delega la rappresentanza legale della Societa spetta altresi
a ciascun Amministratore Delegato nominato ai sensi dello
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Statuto.

II' Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 19
aprile 2012, ha nominato quale Presidente del Consiglio
di Amministrazione il Sig. Gilberto Coffari, attribuendogli le
seguenti funzioni, successivamente integrate con delibera
dell’8 novembre 2012:

¢ elaborare e proporre — d’intesa con I’Amministratore
Delegato e su proposta di quest’ultimo — le politiche
ed i programmi di investimenti immobiliari societari nel
quadro dei piani pluriennali per le strategie di sviluppo
approvate dal Consiglio di Amministrazione;
coordinare la programmazione degli investimenti della
societa con le iniziative immobiliari delle societa coope-
rative socie;
mantenere le relazioni con le cooperative socie circa i
piani di integrazione dei rispettivi piani di investimento;
mantenere e sviluppare — di concerto con I’Amministra-
tore Delegato — rapporti con le cooperative del settore
del consumo, al fine di perseguire un progetto di aggre-
gazione del portafoglio immobiliare nel segmento dei
centri commerciali;
ricoprire il ruolo di Amministratore incaricato del sistema
di controllo interno e di gestione dei rischi; in tal veste,
coordinandosi per quanto necessario con I’Amministra-
tore Delegato: (i) cura l'identificazione dei principali
rischi aziendali, tenendo conto delle caratteristiche
delle attivita svolte dalla Societa e dalle sue controlla-
te; (ii) da esecuzione alle linee di indirizzo definite dal
Consiglio di Amministrazione, curando la progettazione,
realizzazione e gestione del sistema di controllo interno
e di gestione dei rischi e verificandone costantemente
|’adeguatezza e I'efficacia; (iii) riferisce periodicamente
all’esame del Consiglio di Amministrazione con la fre-
quenza fissata da quest’ultimo sia in relazione all’identi-
ficazione dei rischi, sia in relazione alla pill complessiva
attivita relativa alla gestione del sistema di controllo,
al suo concreto funzionamento e alle misure in propo-
sito adottate; (iv) si occupa dell’adattamento di tale
sistema alla dinamica delle condizioni operative e del
panorama legislativo e regolamentare; (v) pud chiedere
alla funzione di internal audit lo svolgimento di verifiche
su specifiche aree operative e sul rispetto delle regole
e procedure interne nell’esecuzione di operazioni azien-
dali, dandone contestuale comunicazione ai Presidenti
del Comitato Controllo e Rischi e del Collegio Sindacale;
(vi) riferisce tempestivamente al Consiglio in merito a
problematiche e criticita emerse nello svolgimento della
propria attivita o di cui abbia avuto comunque notizia,
affinché il Consiglio di Amministazione possa prendere
le opportune iniziative.
Nel corso della riunione consiliare dell’8 novembre 2012,
la Societa, con I'intento di adottare un sistema ritenuto piu
coerente con la best practice delle societa quotate, attraver-
so la separazione del presidio del controllo dalla gestione,
ha pertanto individuato I’Amministratore Incaricato del
Sistema di Controllo e di Gestione dei Rischi nella persona

13. Art. 17 dello Statuto
14. Art. 24.1 dello Statuto
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del Presidente del Consiglio di Amministrazione, il quale,
per effetto della succitata attribuzione, & considerato ammi-
nistratore esecutivo. Contestualmente sono stati revocati
i relativi poteri conferiti originariamente all’Amministratore
Delegato.

Il Consiglio di Amministrazione nella seduta del 19 apri-
le 2012 ha nominato quale Vice-Presidente del Consiglio di
Amministrazione il Sig. Sergio Costalli, attribuendogli I’eser-
cizio dei poteri assegnati al Presidente in caso di assenza
e/o0 impedimento di quest’ultimo.

- Comitato esecutivo
(ex art. 123-bis, comma 2, lett. d), TUF)

La Societa ha ritenuto di non costituire il Comitato esecutivo.

- Informativa al Consiglio

Conformemente a quanto previsto dall’articolo 23.2
dello Statuto e a quanto previsto dall’articolo 150 del TUF,
il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale sono
informati sull’attivita svolta, sul generale andamento della
gestione, sulla sua prevedibile evoluzione e sulle operazioni
di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale, per
le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societa

3.4.5 Altri Consiglieri Esecutivi'®

3.4 Consiglio di Amministrazione

o dalle sue controllate. In particolare I'organo delegato rife-
risce con periodicita almeno trimestrale, in occasione delle
riunioni del Consiglio di Amministrazione, mediante relazio-
ne scritta. Ciascun amministratore pud chiedere agli organi
delegati che siano fornite informazioni in Consiglio relative
alla gestione della Societa.

Al fine di favorire I'ordinata organizzazione del flusso
informativo, la Societa si & dotata di una procedura che defi-
nisce, in termini puntuali, le regole da seguire per I'adem-
pimento degli obblighi di informativa. La finalita principale
della procedura in questione & quella di implementare gli
strumenti di corporate governance con i quali dare concreta
attuazione alle raccomandazioni contenute nel Codice di
Autodisciplina. In particolare, la Procedura, assicurando
la trasparenza della gestione della Societa, consente a
ciascun amministratore di condividere la gestione stessa in
maniera pil consapevole e informata attivando i flussi infor-
mativi tra consiglieri delegati e Consiglio di Amministrazione
cosi come raccomandati dal Codice di Autodisciplina volti,
da un lato, a sancire la “centralita” dell’organo di gestione
della societa nel suo plenum e, dall’altro lato, a rinforzare
le funzioni di controllo interno.

Inoltre con la Procedura richiamata, si forniscono al
Collegio Sindacale informazioni funzionali allo svolgimento
dell’attivita di vigilanza ad esso demandato dal Testo Unico
della Finanza (art. 149).

Il Consiglio di Amministrazione ha considerato ammi-
nistratore esecutivo I’Amministratore Delegato individua-
to nella persona del Sig. Claudio Albertini. Inoltre, nel
corso della riunione dell’8 novembre 2012, il Consiglio di
Amministrazione ha conferito I'incarico di Amministratore
Incaricato del Sistema di Controllo e di Gestione dei Rischi

3.4.6 Amministratori Indipendenti

al Presidente, il quale, pur non essendo destinatario di
altre deleghe, con riferimento e limitatamente alle attri-
buzioni connesse a tale incarico, € stato qualificato come
amministratore esecutivo in linea con quanto previsto nel
Commento all’art. 7 del Codice di Autodisciplina.

Il Consiglio di Amministrazione della Societa ha valutato
all’atto della nomina e successivamente la permanenza dei
requisiti di indipendenza previsti dal Codice di Autodisciplina
e di quelli previsti dal TUF in capo agli amministratori non
esecutivi qualificati come indipendenti. L’esito di tale valu-
tazione & stato reso noto al mercato.

Alla luce di una valutazione sostanziale delle informazioni
fornite dagli Amministratori, il Consiglio di Amministrazione
nella riunione del 27 febbraio 2014 ha confermato la
permanenza del requisito di indipendenzal® in capo agli
otto amministratori che, all’atto della nomina, sono stati
qualificati indipendenti Giorgio Boldreghini, Fabio Carpanelli,
Massimo Franzoni, Elisabetta Gualandri, Tamara Magalotti,
Andrea Parenti, Riccardo Sabadini, Livia Salvini. Con rife-
rimento ai consiglieri Fabio Carpanelli, Massimo Franzoni
e Riccardo Sabadini, in considerazione della elevata pro-
fessionalita e dell’attivita svolta negli ultimi esercizi dai
medesimi, nonostante I'incarico di amministratore sia stato
da essi ricoperto per un periodo di durata superiore a nove
anni, il Consiglio di Amministrazione — anche alle luce delle
informazioni rese da tali amministratori — ha ritenuto che

tale circostanza non ne comprometta I’autonomia di giudizio
e, pertanto, ha ritenuto che gli stessi siano indipendenti
anche ai sensi del Codice di Autodisciplina. In linea con le
raccomandazioni del Codice di Autodisciplina, in data 20
febbraio 2014 il Collegio Sindacale ha verificato la corretta
applicazione dei criteri e delle procedure di accertamento
adottati dal Consiglio per valutare I'indipendenza dei propri
membril?,

Tenuto conto che I'attuale Consiglio di Amministrazione
si compone di 15 membri, ne consegue che la percentuale
di amministratori indipendenti rispetto all’attuale composi-
zione € pari al 53%, e la percentuale rispetto al totale degli
amministratori non esecutivi € pari al 61,5%. Si segnala,
inoltre, che il Consiglio di Amministrazione ha accertato
che tutti gli amministratori qualificabili come indipendenti
ai sensi del Codice di Autodisciplina lo sono altresi alla
stregua dei requisiti previsti per i componenti del Collegio
Sindacale dal TUF.

Nel corso dell’esercizio 2013, gli amministratori indi-
pendenti si sono riuniti, su istanza del Lead Independent
Director, in data 20 dicembre 2013.
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Gia dal febbraio 2007, allo scopo di valorizzare ulte-
riormente il ruolo degli amministratori indipendenti il
Consiglio di Amministrazione ha introdotto la figura del
Lead Independent Director. In particolare, il Consiglio
di Amministrazione ha ritenuto opportuno nominare un
Lead Independent Director dal momento che la carica di
Presidente del Consiglio di Amministrazione all’epoca era
ricoperta dalla persona che rivestiva il ruolo di Presidente
del Consiglio di Amministrazione dell’azionista di maggio-
ranza dell’Emittente.

In occasione dell’'ultimo rinnovo del Consiglio di
Amministrazione, pur non ricorrendo nessuna delle circo-
stanze che ai sensi del Codice di Autodisciplina richiedono
la nomina di un Lead Independent Director, la Societa nel
corso della riunione consiliare del 19 aprile 2012, ritenendo
che la designazione di tale figura possa contribuire a garan-
tire quanto sopra richiamato, in coerenza con la migliore
definizione della nozione e del ruolo degli amministratori

15. Codice di Autodisciplina: criterio applicativo 2.C.1.
16. Codice di Autodisciplina: criterio applicativo 3.C.4
17. Codice di Autodisciplina: criterio applicativo 3.C.5.

indipendenti, coerentemente alla prassi adottata dalla
Societa, ha nominato quale Lead Independent Director il
Consigliere indipendente Avv. Riccardo Sabadini.

Al Lead Independent Director fanno riferimento gli ammi-
nistratori indipendenti, per un miglior contributo all’attivita
e al funzionamento del Consiglio. Egli rappresenta un punto
di riferimento e coordinamento delle istanze e dei contri-
buti dei Consiglieri Indipendenti ed, altresi, collabora con
il Presidente del Consiglio di Amministrazione al fine di
garantire che gli amministratori siano destinatari di flussi
informativi completi e tempestivi.

Il Lead Independent Director puo, tra I'altro, convocare —
autonomamente o su richiesta di altri Consiglieri — apposite
riunioni di soli Amministratori indipendenti (cd. Independent
Director’s executive sessions) per la discussione di temati-
che di volta in volta giudicate di interesse rispetto al funzio-
namento del Consiglio di Amministrazione o alla gestione
dell’impresa.
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3.0 Il trattamento delle Informazioni Societarie

- La Procedura per la gestione e la comunicazione
delle Informazioni Privilegiate

In linea con le raccomandazioni del Codice, con partico-
lare riferimento alle informazioni “privilegiate” (ovvero “price
sensitive”) ex art. 114, comma 1, del TUF, la Societa si &
dotata, gia nel dicembre 2006, di un’apposita Procedura per
la gestione ed il trattamento delle informazioni riservate e per
la comunicazione all’esterno di documenti e di informazioni,
da ultimo aggiornata in data 28 febbraio 2013, al fine di rece-
pire le modifiche intervenute con riferimento alla disciplina
regolamentare in materia di informazione societaria.

Sono destinatari della procedura tutti i componenti degli
organi sociali, nonché i dirigenti e i dipendenti, della Societa
e delle societa da questa controllate, che abbiano accesso
ad informazioni suscettibili di evolvere in informazioni pri-
vilegiate. Essi sono, pertanto, tenuti a mantenere riservati
i documenti e le informazioni acquisiti nello svolgimento
dei loro compiti e a rispettare la procedura adottata dalla
Societa per la gestione interna e la comunicazione all’ester-
no di tali documenti ed informazionil8.

Tale procedura € volta, altresi, ad evitare che la divulga-
zione delle informazioni societarie possa avvenire in forma
selettiva (cioé possa essere effettuata prima nei confronti di
determinati soggetti, per esempio azionisti, giornalisti o ana-
listi), intempestivamente, in forma incompleta o inadeguata.

-> Registro degli insider

Nella prospettiva di dedicare particolare cura alla gestio-
ne interna e alla divulgazione delle informazioni, soprattutto
delle “informazioni privilegiate”, in aderenza alle disposizio-
ni introdotte dall’art. 115-bis del TUF, la Societa ha istituito,
gid nel giugno 2006, il Registro delle persone che hanno
accesso alle informazioni privilegiate (“Registro degli insi-
der”). La tenuta e I'aggiornamento del Registro degli insider

sono disciplinati da un apposito Regolamento adottato dal
Consiglio di Amministrazione in data 21 giugno 2006, come
successivamente aggiornato.

Le finalita perseguite dalla normativa richiamata sono
principalmente due: in primis sviluppare una maggiore atten-
zione sul valore delle informazioni privilegiate e, in secondo
luogo, agevolare lo svolgimento dell’attivita di vigilanza della
Consob e, contemporaneamente, dell’Autorita giudiziaria
nei casi di commissione di abusi di mercato.

Nella parte statica del Registro sono iscritti tutti gli
amministratori, sindaci, dirigenti e dipendenti che in virtu
del ruolo ricoperto o delle funzioni svolte, vengono a cono-
scenza 0 hanno accesso in via continuativa ad informazioni
privilegiate.

-> Internal dealing

In ottemperanza a quanto previsto dall’articolo 114,
comma 7, del TUF e dalle disposizioni di attuazione previste
dagli artt. 152-sexies e seguenti del Regolamento Emittenti,
il Consiglio di Amministrazione ha adottato una procedura
diretta a disciplinare, con efficacia cogente dal gennaio
2007, gli obblighi informativi e di comportamento inerenti le
operazioni effettuate da soggetti rilevanti e da persone ad
essi strettamente legate su azioni della Societa o su altri
strumenti finanziari ad esse collegati. La procedura adottata
e stata successivamenta aggiornata dalla Societa in data
28 febbraio 2013, al fine di recepire le modifiche da ultimo
apportate al Regolamento Emittenti in materia. Il codice di
comportamento & disponibile sul sito internet http://www.
gruppoigd.it/Governance/Internal-Dealing.

18. Codice di Autodisciplina: Commento art. 1

2.6 Comitati Interni al Consiglio

(ex art. 123-bis, comma 2, lett. d), TUF)

Il Consiglio di Amministrazione, in piena conformita
rispetto a quanto raccomandato dal Codice, ha istituito
al suo interno gia nel corso del 2008, piu comitati quali,
il Comitato di Presidenza, il Comitato Controllo e Rischi
(gia Comitato per il Controllo Interno) e il Comitato per le
Operazioni con Parti Correlate.

Va precisato che essendo la Societd soggetta a
Direzione e Coordinamento del socio Coop Adriatica S.c.a
r.l., che detiene una partecipazione pari al 43,568% del
capitale sociale della Societa, ex art. 2497 Cod. civile,
alla stessa si applicano le disposizioni dell’art. 37 del
Regolamento dei Mercati, ai sensi del quale & previsto al
comma 1, lett. d), che i comitati istituiti ai sensi del Codice
di Autodisciplina siano composti da soli amministratori

indipendenti ai sensi del TUF nonché delle disposizioni del
Codice di Autodisciplina stesso.

Il Consiglio di Amministrazione, gia nel corso del 2012,
recependo quanto raccomandato dal Codice nei Commenti
all’articolo 4, ritenute sussistenti le sottese esigenze
organizzative, ha deliberato di accorpare il Comitato per la
Remunerazione e il Comitato Nomine, unificando le funzioni
ad essi attribuite in un unico “Comitato per le Nomine e
per la Remunerazione”. | componenti dei succitati comitati
sono stati eletti in occasione dell’ultimo rinnovo dell’organo
amministrativo nell’aprile 2012 (con riferimento al Comitato
per le Operazioni con Parti Correlate, si rinvia a quanto
indicato nella Sezione 12 “Interessi degli amministratori e
operazioni con parti correlate”).
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3.7 Comitato per le Nomine

e per la Remunerazione

L’accorpamento delle funzioni del Comitato per le Nomine
con quelle attribuite al Comitato per la Remunerazione e,
quindi, I'istituzione di un unico comitato denominato
“Comitato per le Nomine e per la Remunerazione” & stato
deciso per ragioni di ordine organizzativo interno alla
Societa, dal momento che i componenti del pre-esistente
comitato per la remunerazione possiedono i requisiti di
indipendenza, professionalita ed esperienza richiesti anche
per ricoprire il ruolo di componenti del comitato per le
nomine.

> Composizione e funzionamento del Comitato per
le Nomine e per la Remunerazione (ex art. 123-bis,
comma 2, lettera d), TUF)

Il Comitato per le Nomine e per la Remunerazione &
composto da tre Amministratori non esecutivi ed indipen-
denti, individuati nei Consiglieri Andrea Parenti, in qualita di
Presidente, Fabio Carpanelli e Tamara Magalotti. Il Consiglio
di Amministrazione, previa analisi dei curricula degli ammi-
nistratori componenti il Comitato, ha verificato ed attestato
che il consigliere Andrea Parenti & in possesso di adeguata
conoscenza ed esperienza in materia finanziaria o di politi-
che retributive.

Partecipano di diritto alle riunioni del Comitato per le
Nomine e per la Remunerazione il Presidente del Consiglio
di Amministrazione, il Vice Presidente e I’Amministratore
Delegato.

Nessun amministratore prende parte alle riunioni del
Comitato per le Nomine e la Remunerazione in cui vengono
formulate la proposte all’organo consiliare relative alla pro-
pria remunerazione.

Nel corso dell’esercizio 2013 il Comitato per le Nomine
e per la Remunerazione si € riunito 3 (tre) volte con la parte-
cipazione di tutti i componenti. La durata media di ciascuna
riunione é stata di circa un’ora.

-> Funzioni del Comitato per le Nomine e per la
Remunerazione

Il Comitato per le Nomine e per la Remunerazione svolge:
(i) un ruolo propositivo e consultivo nell’individuazione della
composizione ottimale del Consiglio di Amministrazione,
nella scelta delle figure apicali della Societa e nell’individua-
zione delle designazioni degli amministratori, dei sindaci e

dei dirigenti delle societa controllate aventi rilevanza strate-
gica, il tutto nella prospettiva di garantire un adeguato livello
di indipendenza degli amministratori rispetto al manage-
ment, nonché (ii) funzioni istruttorie, propositive e consulti-
ve in materia di remunerazione, contribuendo a far si che i
compensi degli amministratori e dirigenti con responsabilita
strategiche della Societa e degli amministratori delle socie-
ta controllate — pur ispirati a principi di sobrieta — siano
stabiliti in misura e in forma tale da costituire una remune-
razione dell’attivita svolta adeguata e tale da trattenere e
motivare i soggetti dotati delle caratteristiche professionali
utili per gestire con successo la Societa e il gruppo a essa
facente capo.

Il Comitato propone altresi al Consiglio i candidati alla
carica di Amministratore nei casi di cooptazione, qualora
occorra sostituire amministratori indipendenti.

Inoltre il Comitato per le Nomine e per la Remunerazione
€ altresi chiamato a formulare pareri al Consiglio di
Amministrazione in merito alla periodica autovalutazione
e all’ottimale dimensione e composizione dello stesso, ed
esprimere raccomandazioni in merito alle figure professio-
nali la cui presenza all’interno del Consiglio potrebbe risulta-
re opportuna per garantirne la migliore efficienza collegiale
nonché sul numero massimo degli incarichi di amministrato-
re e sindaco ed eventuali deroghe al divieto di concorrenza.

Spetta al Comitato per le Nomine e la Remunerazione
valutare periodicamente |’adeguatezza, la coerenza com-
plessiva e la concreta applicazione della politica per la
remunerazione, avvalendosi, per quanto riguarda i dirigenti
con responsabilita strategiche, delle informazioni fornite
dall’Amministratore Delegato.

Esso € altresi chiamato a formulare pareri sulla scelta
del tipo di Organo Amministrativo (monocratico o collegiale),
sul numero dei componenti € sui nominativi da indicare nelle
sede competenti all’assunzione delle relative delibere per le
cariche di Amministratore e Sindaco, nonché di Presidente,
Vice-Presidente e Direttore generale (e/0 Amministratore
Delegato) delle controllate e collegate.

La Societa garantisce al Comitato per le Nomine e per
la Remunerazione le risorse finanziarie adeguate allo svolgi-
mento dei propri compiti.

Le informazioni in dettaglio relative alle funzioni del
“Comitato per le Nomine e per la Remunerazione” sono
rese nella Relazione sulla Remunerazione, pubblicata ai
sensi dell’art. 123-ter del TUF, disponibile sul sito internet
http://www.gruppoigd.it/Governance/Remunerazione, a cui
si fa espresso rinvio.
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3.8 Remunerazione degli Amministratori

Le informazioni della presente Sezione sono rese nella
Relazione sulla Remunerazione, pubblicata ai sensi dell’art.
123-ter del TUF, disponibile sul sito internet http://www.
gruppoigd.it/Governance/Remunerazione a cui si fa espres-
SO rinvio.

3.9 Comitato di Presidenza

La Societa ha valutato di costituire all’interno del
Consiglio di Amministrazione un Comitato di Presidenza
composto dal Presidente, dal Vice Presidente, dall’Ammini-
stratore Delegato, nonché dal Consigliere Roberto Zamboni.

Il Comitato di Presidenza collabora, con funzione con-
sultiva ed istruttoria, all’individuazione delle politiche di
sviluppo e delle linee guida dei piani strategici ed operativi
da sottoporre al Consiglio di Amministrazione e sovrintende
al controllo della corretta attuazione delle stesse: in parti-

colare & chiamato ad esprimersi sulle operazioni di sviluppo
ed investimento aventi rilevanza strategica, tali da incidere
significativamente sul valore e sulla composizione del patri-
monio sociale o da influenzare in maniera rilevante il prezzo
del titolo azionario.

Nel corso del 2013 il Comitato di Presidenza si € riunito
5 (cinque) volte. La durata media di ciascuna riunione &
stata di circa h. 2 (due ore).
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3.10 Comitato Controllo e Rischi

Il Comitato Controllo e Rischi (gia Comitato per il
Controllo Interno) € costituito nell’ambito del Consiglio
di Amministrazione, secondo le regole del “Codice di
Autodisciplina” come da ultimo aggiornato nel corso del

201119,

-> Composizione e funzionamento del comitato per
il controllo interno (ex art. 123-bis, comma 2, lett. d),
TUF)

Il Comitato Controllo e Rischi & composto di 3 ammini-
stratori non esecutivi individuati nei consiglieri indipendenti
Elisabetta Gualandri, con funzioni di Presidente, Massimo
Franzoni e Livia Salvini. Va precisato che essendo IGD sog-
getta a Direzione e Coordinamento del socio Coop Adriatica
S.c.ar.l. che detiene una partecipazione pari al 43,568%
del capitale sociale della Societa, ex art. 2497 Cod.civ.,
alla stessa si applicano le disposizioni dell’art. 37 del
Regolamento dei Mercati ai sensi del quale & previsto al
comma 1, lett. d) che il Comitato di controllo interno (ora
Comitato Controllo e Rischi) sia composto da soli ammini-
stratori indipendenti ai sensi delle disposizioni del Codice
di Autodisciplina e del medesimo art. 37, comma 1, lett d).
Il Consiglio di Amministrazione al momento della nomina
dei componenti, esaminati i curricula dei consiglieri indipen-
denti candidati, ha valutato che gli stessi sono in possesso
di almeno uno dei parametri di valutazione dell’esperienza
in materia contabile e finanziaria individuati nell’esperienza
almeno triennale nell’esercizio di: (i) funzioni dirigenziali in
settori di amministrazione, finanza o controllo di societa di
capitali, ovvero (ii) attivita professionale o di insegnamento
universitario di ruolo in materie giuridiche, economiche o
finanziarie, ovvero (iii) funzioni dirigenziali presso enti pubbli-
ci 0 pubbliche amministrazioni operanti nei settori creditizio,
finanziario e assicurativo.

Alle riunioni del Comitato Controllo e Rischi partecipano
il Presidente del Consiglio di Amministrazione in qualita di
Amministratore incaricato del sistema di controllo interno
e di gestione dei rischi nonché il Presidente del Collegio
Sindacale o altro sindaco da Ilui designato, potendo
comunque partecipare anche gli altri sindaci. Vengono
altresi invitati a partecipare alle riunioni del Comitato il Vice
Presidente del Consiglio di Amministrazione e I’Amministra-
tore Delegato.

Nel corso del 2013 il Comitato Controllo e Rischi, si &
riunito 8 (otto) volte, nelle date del 24 gennaio, 27 febbraio,
9 maggio, 24 giugno, 7 agosto, 24 settembre, 7 novembre,
e 19 dicembre.

La durata media delle riunioni & stata di circa h 1,5
(un’ora e trenta), con una partecipazione effettiva di ciascun
componente rispettivamente pari al 100% per il Presidente
Prof.ssa Elisabetta Gualandri, pari al 75% per la Prof.ssa
Livia Salvini e pari al 63% per il Prof. Massimo Franzoni.

Le riunioni del Comitato Controllo e Rischi hanno visto
la partecipazione del Presidente del Collegio Sindacale per
una percentuale pari al 63%.

-> Funzioni attribuite al Comitato Controllo e Rischi

Il Comitato Controllo e Rischi esprime il proprio parere
preventivo al Consiglio di Amministrazione nell’espletamen-
to delle seguenti attribuzioni:

« definizione delle linee di indirizzo del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi, in modo che i principali
rischi afferenti alla Societa e alle sue controllate risultino
correttamente identificati, nonché adeguatamente misu-
rati gestiti e monitorati, determinando inoltre il grado di
compatibilita di tali rischi con una gestione dell’impresa
coerente con gli obiettivi strategici individuati;
valutazione, con cadenza annuale, dell’adeguatezza
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
rispetto alle caratteristiche dell’'impresa e al profilo di
rischio assunto, nonché la sua efficacia;
approvazione, con cadenza almeno annuale, del piano
di lavoro predisposto dal Responsabile della Funzione
di Internal Audit, sentiti il Collegio Sindacale e I'’Ammi-
nistratore incaricato Sistema di Controllo Interno e di
Gestione dei Rischi;
descrizione nella relazione sul governo societario delle
principali caratteristiche del sistema di controllo interno
e di gestione dei rischi, esprimendo la propria valutazio-
ne sull’adeguatezza dello stesso;
valutazione, sentito il Collegio Sindacale, dei risultati
esposti dal revisore legale nell’eventuale lettera di sug-
gerimenti e nella relazione sulle questioni fondamentali
emerse in sede di revisione legale;
nomina e revoca, su proposta dell’Amministratore inca-
ricato del sistema di controllo interno e di gestione dei
rischi, nonché sentito il Collegio Sindacale, del respon-
sabile della Funzione di Internal Audit.

Il Comitato Controllo e Rischi, oltre ad assistere il Consiglio

di Amministrazione nell’espletamento dei compiti sopra indi-

cati, svolge direttamente, tra I'altro, i seguenti compiti:

a) valuta, unitamente al Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari e sentiti il revisore
legale e il Collegio Sindacale, il corretto utilizzo dei prin-
cipi contabili e, nel caso di gruppi, la loro omogeneita ai
fini della redazione del bilancio consolidato;

b) esprime pareri su specifici aspetti inerenti all’identifica-
zione dei principali rischi aziendali;

¢) esamina le relazioni periodiche, aventi per oggetto la
valutazione del sistema di controllo interno e di gestione
dei rischi, e quelle di particolare rilevanza predisposte
dalla funzione internal audit;

d) monitora I'autonomia, I'adeguatezza, I'efficacia e I'effi-
cienza della funzione di internal audit;

e) pud chiedere alla funzione di internal audit lo svolgimen-
to di verifiche su specifiche aree operative, dandone

19. Codice di Autodisciplina: Criterio applicativo 7.C.2
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f)

contestuale comunicazione al Presidente del Collegio
Sindacale;

riferisce al Consiglio di Amministrazione, almeno seme-
stralmente, in occasione dell’approvazione della relazio-
ne finanziaria annuale e semestrale, sull’attivita svolta
e sull’adeguatezza e sull’effettivo funzionamento del
sistema di controllo interno e di gestione dei rischi.

Le prerogative del Comitato Controllo e Rischi rappresentano
un elenco aperto, che si pud arricchire di ulteriori funzioni.

Il Consiglio di Amministrazione cura che — anche su indica-
zione di quest’ultimo — il Comitato Controllo e Rischi benefi-
ci di un adeguato supporto istruttorio nello svolgimento dei
compiti attribuiti alla sua competenza.

Nel corso delle riunioni tenutesi durante I'esercizio 2013,
il Comitato ha provveduto alle seguenti attivita principali:

a.

valutazione, unitamente al Dirigente Preposto alla reda-
zione dei documenti contabili societari, della correttezza
dei principi contabili utilizzati e della loro omogeneita ai
fini della redazione del bilancio;

3.10 Comitato Controllo e Rischi

b. esame delle verifiche svolte dalla funzione di Internal

Audit sulla base del piano di lavoro concordato che ha
riguardato le aree: finanza, investimenti, tesoreria, ciclo
attivo e gestione dello scaduto, sicurezza in ambiente di
lavoro, oltre allo svolgimento di ulteriori verifiche su spe-
cifiche aree operative quali contratti derivati, contratti di
sponsorizzazione, e verifica di permanenza dei requisiti
SIQ;

rilascio di un parere positivo in merito al conferimento
dell’incarico al Responsabile della funzione di internal
audit;

esame delle risultanze dell’attivita di Enterprise Risk
Management svolte per I'anno 2013;

condivisione del piano di audit per il 2014, elaborato
dal Responsabile della funzione di internal audit e basa-
to sul processo di prioritizzazione dei rischi indicato
nell’ambito del processo di risk management.

La Societa garantisce al Comitato Controllo e Rischi le

risorse finanziarie adeguate allo svolgimento dei propri compiti.
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3.11 Sistema di Controllo Interno e di Gestione

dei Rischi

La Societa si & dotata di un sistema di controllo inter-
no e di gestione dei rischi, rappresentato come I'insieme
di regole, comportamenti, politiche, procedure e strutture
organizzative volte a consentire, attraverso un adeguato
processo di identificazione, misurazione, gestione e moni-
toraggio dei principali rischi, una conduzione dell'impresa
sana, corretta ed indirizzata con un grado di ragionevole
sicurezza al conseguimento degli obiettivi aziendali, in un’ot-
tica di creazione di valore per gli azionisti in un orizzonte di
medio-lungo periodo.

Tale sistema & integrato nei piu generali assetti organiz-
zativi e di governo societario adottati dalla Societa e tiene
in adeguata considerazione i modelli di riferimento e le best
practice esistenti in ambito nazionale e internazionale.

Esso concorre ad assicurare la salvaguardia del patri-
monio sociale, I'efficienza e |'efficacia dei processi azien-
dali, I'affidabilita dell’informazione finanziaria, il rispetto di
leggi e regolamenti nonché dello Statuto e delle procedure
interne.

Nel corso del 2012, come infra ricordato, la Societa
ha approvato un documento denominato “Regolamento di
Governance” che, tra I'altro, identifica i ruoli e le responsa-
bilita in materia di gestione dei rischi e del sistema di con-
trollo, accorpando i documenti di autonormazione di cui la
societa si era gia da tempo dotata, e recepisce le modifiche
apportate nel 2011 al Codice di Autodisciplina.

Il Sistema di controllo interno e gestione dei rischi coin-
volge, ciascuno per le proprie competenze:

i) il Consiglio di Amministrazione;

ii) ’Amministratore Incaricato dell’istituzione e del mante-
nimento di un efficace sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi;

iii) il Comitato Controllo e Rischi, espressione del Consiglio
di Amministrazione, costituito ai sensi del Codice di
Autodisciplina con il compito di supportare, con un’a-
deguata attivita istruttoria, le valutazioni e le decisioni
del Consiglio di Amministrazione relative al sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi, nonché le deci-
sioni relative all’approvazione delle relazioni finanziarie
periodiche;

iv) il Responsabile della funzione di internal audit, incari-
cato di verificare che il sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi sia funzionante e adeguato;

v) il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili, al quale spetta per legge la responsabilita
di predisporre adeguate procedure amministrative e
contabili per la formazione dei documenti di informativa
finanziaria;

vi) gli altri ruoli e funzioni aziendali con specifici compiti in
tema di controllo interno e gestione dei rischi, articolati
in relazione a dimensioni, complessita e profilo di rischio
dell’impresa (incluso a titolo esemplificativo I'Organismo
di Vigilanza istituito ai sensi del D.lgs. 231/2001);

vii) il Collegio Sindacale, anche in quanto comitato per
il controllo interno e la revisione contabile, che vigila
sull’efficacia del sistema di controllo interno e di gestio-
ne dei rischi.

Il Consiglio di Amministrazione assicura che le proprie
valutazioni e decisioni relative al sistema di controllo inter-
no, all’approvazione dei bilanci e delle relazioni semestrali
ed ai rapporti tra la Societd ed il revisore esterno, siano
supportate da un’adeguata attivita istruttoria.

Al Consiglio di Amministrazione, in quanto organo di
supervisione strategica, spetta innanzitutto il compito di
definire le linee di indirizzo del sistema dei controlli, in
coerenza con il profilo di rischio della Societa determinato
previamente dallo stesso Consiglio di Amministrazione20,

Al Consiglio di Amministrazione compete inoltre, in
coerenza con le previsioni di legge, la valutazione dell’ade-
guatezza del sistema dei controlli. Tale valutazione & fatta
periodicamente, ma |'accadimento di eventi imprevisti nel
corso della vita sociale pud richiedere approfondimenti
straordinari, volti a verificare I’efficacia dei controlli in rela-
zione a situazioni particolari?l. Ad esso spetta, pertanto,
la responsabilita dell’adozione di un sistema adeguato alle
caratteristiche dell’'impresa.

In tale ottica riveste importanza cruciale una efficiente
organizzazione dei lavori, di modo che le questioni connes-
se al controllo interno in generale, e al risk management in
particolare, siano discusse in Consiglio con il supporto di
un adeguato lavoro istruttorio svolto dal Comitato Controllo
e Rischi.

Al fine di dotarsi di strumenti piu allineati alle esigenze
di controllo e di gestione dei rischi che la propria complessi-
ta organizzativa, lo status di societa quotata e le dinamiche
di business le impongono, IGD ha inoltre definito ed imple-
mentato un processo di gestione integrata dei rischi, che si
ispira a standard riconosciuti a livello internazionale in ambi-
to Enterprise Risk Management (“ERM”). Tale modello ERM
e diretto a supportare I’Alta Direzione nell’individuazione
dei principali rischi aziendali e delle modalita attraverso cui
essi sono gestiti, nonché a definire le modalita attraverso
cui organizzare il sistema dei presidi a tutela dei suddetti
rischi. Scopo principale & I'adozione di un approccio siste-
matico e proattivo di individuazione dei rischi, valutarne
anticipatamente i potenziali effetti negativi, intraprendere le
opportune azioni di mitigazione, monitorare in via continua-
tiva le relative esposizioni.

Il progetto di Enterprise Risk Management realizzato da
IGD ha consentito I'effettuazione di un’attivita integrata e
sistematica di rilevazione, misurazione e valutazione dei
principali rischi a livello strategico, operativo, finanziario
e di compliance, effettuata con la partecipazione del top
management del Gruppo.

Il Modello di Risk Management adottato prevede una
costante attivita di aggiornamento e sviluppo da parte del
management, al fine di rendere |lo stesso coerente con I'e-
voluzione organizzativa e di business. Il percorso metodolo-

20 Commento art. 7 Codice Autodisciplina
21. Commento art. 7 Codice Autodisciplina
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gico attualmente in corso per la gestione integrata dei rischi
ERM, nell’ambito del Gruppo, prevedera periodicamente
I’esecuzione delle attivita di seguito definite: (i) la verifica
e/o l'aggiornamento della mappa dei rischi, tenuto conto
delle strategie perseguite e del modello organizzativo e di
business adottato; (ii) la validazione del modello di valutazio-
ne dei rischi adottato, della sua coerenza con le peculiarita
organizzative e di business e con le strategie aziendali;
(iii) I'analisi dei rischi identificati, dell’assetto dei ruoli e
delle responsabilita connessi alla loro gestione e delle
misure adottate per il loro presidio; (iv) la valutazione dei
rischi da parte del management delle Societa del Gruppo;
(v) I'identificazione di opportuni “indicatori di rischio”, che
consentano di identificare e valutare eventuali impatti che
la manifestazione dei rischi in esame possa avere sulle per-
formance aziendali; (vi) la valutazione del livello di copertura
dei rischi attraverso i presidi adottati; (vii) la prioritizzazio-
ne dei rischi e delle conseguenti aree di intervento; (viii)
I"analisi della risk tolerance in linea con gli indirizzi definiti
dall’Alta Direzione del Gruppo; (ix) la definizione di opportu-
ne strategie/azioni di gestione e monitoraggio e le correlate
responsabilita di attuazione; (x) il monitoraggio nel tempo
delle azioni definite e del sistema implementato.

Nel corso dell’esercizio 2013 il Gruppo IGD ha prosegui-
to con le attivita di implementazione e sviluppo del modello
di gestione dei rischi ERM, attraverso |'adozione di stru-
menti metodologici ed operativi finalizzati ad una migliore
valutazione dei rischi e all’effettuazione di verifiche di moni-
toraggio sul sistema di controllo relativo ai rischi identificati,
secondo uno specifico piano. In particolare, il progetto ha
previsto I'implementazione del cruscotto di analisi dei rischi
(Tableau De Board) strutturato nel corso del 2012, che
prevede |'utilizzo di indicatori di rischio (Key Risk Indicators)
per valutare in modo piu dettagliato i possibili impatti dei
rischi identificati nella fase di Risk Assessment effettuata
nel 2010 e aggiornata nel corso del 2012 e del 2013.

Piu nel dettaglio, il suddetto cruscotto di monitoraggio
dei rischi ha previsto, per i “rischi chiave” identificati tramite
Risk Assessment, il calcolo dei Key Risk Indicator, cioé indi-
catori chiave di rischio rappresentativi dell’andamento dello
stesso in relazione allo svolgimento dell’attivita caratteristi-
ca, all’adozione e all’'implementazione del sistema di con-
trolli ed alle eventuali attivita di miglioramento previste, che
consentono di effettuare previsioni di risultato in ragione di
possibili evoluzioni del livello di rischio; inoltre tali indicatori
permettono, data una previsione di rischio, di calcolare I'im-
patto sulle grandezze economiche, finanziarie e patrimoniali
e monitorare I'andamento prevedibile della performance.

Al fine di ottimizzare lo svolgimento delle suindicate
attivita, & stato costituito uno specifico gruppo di lavoro
interno dedicato.

Sempre nel corso dell’esercizio 2013 la Societa ha
proseguito con le attivita di Risk Assessment, al fine di
aggiornare la valutazione dei rischi, rilevare i nuovi presidi
di controllo messi in atto a mitigazione degli stessi e deter-
minare il nuovo ranking dei rischi e la conseguente strategia
di Risk Management da adottare. IGD ha inoltre effettuato
un’attivita di monitoraggio dei “rischi chiave” (in particola-
re: un approfondimento del rischio di credito — consorzi dei
centri commerciali IGD —, rischio di variazioni dello scenario
macroeconomico e competitivo, rischio di perdita di valore
degli asset e rischio di stipulazione di contratti che non
tutelino sufficientemente I'azienda), allo scopo di approfon-
dire I'applicazione dei presidi di contenimento del rischio e
rilevare possibili aree di miglioramento o integrazione.

3.11 Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi

Nell’ambito del generale processo di rilevazione ed
analisi delle aree di rischio di Gruppo, finalizzato alla strut-
turazione di un sistema di controllo interno che consenta il
migliore governo dei rischi aziendali, una particolare rilevan-
za € assunta dal sistema di controllo interno implementato
in relazione al processo di informativa finanziaria.

I modello di gestione integrata dei rischi ERM non deve,
infatti, essere considerato separatamente dal sistema di
controllo interno implementato in relazione al processo di
informativa finanziaria in quanto entrambi costituiscono ele-
menti del complessivo sistema di controllo interno di IGD.

A tal riguardo, si evidenzia, a titolo esemplificativo, che il
processo di formazione dell’informativa finanziaria annuale
e infrannuale, ed in particolare le fasi di attivita finalizzate
alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui IGD e
il Gruppo sono esposti, risultano strettamente connesse e
coordinate con i flussi informativi risultanti dallo svolgimen-
to dei processi di Enterprise Risk Management della Societa
e del Gruppo, volti all’identificazione ed alla valutazione e
mitigazione dei rischi aziendali.

-> Caratteristiche del sistema di gestione dei rischi e
di controllo interno esistenti in relazione al processo
di informativa finanziaria

Con riferimento al sistema di controllo interno imple-
mentato in relazione al processo di formazione dell’informa-
tiva finanziaria, IGD ha intrapreso, negli esercizi precedenti,
un percorso di adeguamento alle indicazioni della Legge
262/05 finalizzato a documentare il modello di controllo
contabile e amministrativo adottato, nonché ad eseguire
specifiche verifiche sui controlli rilevati, a supporto del pro-
cesso di attestazione del Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari.

Il suddetto modello di controllo contabile e amministrati-
vo rappresenta I'insieme delle procedure e strumenti interni
adottati dalla Societa al fine di consentire il raggiungimento
degli obiettivi aziendali di attendibilita, accuratezza, affidabi-
lita e tempestivita dell’informativa finanziaria.

La metodologia applicata dal Dirigente Preposto per
|"analisi e la verifica del sistema di controllo amministrativo
contabile & formalizzata in un documento descrittivo del
modello, costruito in linea con le indicazioni del “COSO
Report”, richiamato quale modello di riferimento nelle Linee
Guida dell’ANDAF per il Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili e societari.

Le fasi del sistema di controllo interno implementato
in relazione al processo di informativa finanziaria da IGD
possono essere ricondotte alle seguenti macro-categorie
di attivita:

¢ |[dentificazione del perimetro dei processi amministrati-
vo-contabili rilevanti;

¢ Analisi dei processi dei rischi e controlli amministrativo-
contabili;

¢ |[dentificazione e realizzazione delle azioni di migliora-
mento;

¢ Definizione del sistema delle procedure amministrativo-
contabili;

* Verifica dell’operativita dei controlli.

Nell’ambito del processo di formazione dell’informativa
finanziaria annuale e infrannuale, ai fini della descrizione dei
principali rischi e incertezze cui IGD e il Gruppo sono espo-
sti, il Dirigente Preposto si coordina con i soggetti coinvolti
nei processi di Enterprise Risk Management della Societa e



del Gruppo (gruppo di lavoro inizialmente dedicato all’avvio
del processo di ERM) volti all’identificazione ed alla valuta-
zione dei rischi aziendali.

Di seguito sono descritte, in sintesi, le principali attivita
previste dal modello di controllo amministrativo-contabile
adottato e ricomprese nelle sopraelencate macro-categorie.

-> Identificazione del perimetro dei processi
amministrativo-contabili rilevanti

Tale attivita prevede la definizione del perimetro di anali-
si, in termini di Societa del Gruppo e processi delle singole
Societa, con riferimento al quale effettuare le attivita di
approfondimento dei rischi e dei controlli amministrativo-
contabili, adottando sia parametri quantitativi sia elementi
di natura qualitativa definiti sulla base del peso rilevante
che le grandezze da considerare hanno sulle principali voci
di bilancio.

L’analisi del perimetro & costantemente valutata dalla
Societa che rileva, se del caso, la necessita di apportare
ad esso modifiche o integrazioni, anche con riferimento
alle societa operanti in Romania. Un’ulteriore rivisitazione
del perimetro del processi rilevanti ha previsto uno speci-
fico progetto finalizzato ad adeguare il modello di controllo
amministrativo-contabile alle intervenute evoluzioni organiz-
zative e di business del Gruppo.

Tale fase di identificazione del perimetro prevede un
piano di analisi dei processi, dei rischi e dei controlli ammi-
nistrativo-contabili su base pluriennale.

—> Analisi dei processi, dei rischi e dei controlli
amministrativo-contabili

Tale attivita prevede I'analisi del sistema di controllo
connesso all’informativa finanziaria effettuato sia a livello
entity sia a livello di processo e di singola transazione, per
mitigare efficacemente i rischi inerenti, rilevati nell’ambito
del processo amministrativo-contabile.

L’approccio adottato tiene in considerazione sia i pos-
sibili rischi di errore non intenzionale sia i rischi che pos-
sano essere commesse attivita fraudolente, prevedendo la
progettazione ed il monitoraggio di presidi e di controlli atti
a garantire la copertura di tali tipologie di rischi, nonché
il coordinamento con i protocolli di controllo implementati
nell’ambito di altre componenti del complessivo sistema di
controllo interno.

Inoltre, I'approccio adottato tiene in considerazione sia
i controlli di natura manuale sia quelli relativi ai sistemi
informativi a supporto dei processi amministrativo-contabili,
vale a dire i cosiddetti controlli automatici a livello di sistemi
applicativi e gli IT general controls a presidio degli ambiti
attinenti 'accesso ai sistemi, il controllo degli sviluppi e
delle modifiche dei sistemi e, infine, I'adeguatezza delle
strutture informatiche.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Sulla base del piano pluriennale sopra definito sono
state identificate le priorita di analisi sui processi delle
societa del Gruppo. In particolare le attivita di analisi dei
processi, dei rischi e dei controlli proseguono nel progetto
di aggiornamento del modello di controllo amministrativo-
contabile, con una costante review del risk assessment ex L.
262/05 ed un approfondimento sui nuovi processi inseriti
nel perimetro rilevante a seguito della review dello scoping.
Il Dirigente Preposto monitora costantemente I’adeguatezza
dei controlli rilevati aviando, se del caso, azioni correttive.

-> Definizione del sistema delle procedure
amministrativo-contabili

Sulla base delle risultanze dell’attivita di rilevazione dei
processi, rischi e controlli, la Societa procede alla definizio-
ne o all’aggiornamento delle procedure amministrativo-con-
tabili e garantisce la loro adeguatezza rispetto al sistema di
controllo interno monitorando le diverse fasi del processo
di definizione o aggiornamento delle procedure stesse. Le
procedure amministrativo-contabili sono state definite ed
implementate secondo il piano. Sono state inoltre adottate
le procedure amministrativo-contabili anche per il perimetro
delle societa operanti in Romania.

-> Verifica delle procedure amministrativo-contabili

E previsto un monitoraggio continuo delle procedure
amministrativo-contabili; a tal fine sono pianificate specifi-
che attivita di verifica per accertare la corretta esecuzione
da parte delle funzioni aziendali dei controlli previsti dalle
procedure amministrativo-contabili nonché I'implementa-
zione dei correttivi definiti. Tali verifiche sono condotte sul
perimetro delle societa operanti in Italia e, con il supporto
dell’Internal Audit, anche sul perimetro delle societa ope-
ranti in Romania.

Inoltre, in ottemperanza alla Raccomandazione Consob
n. DIE/0061944 del 18/7/2013 in materia di valutazione
al fair value dei beni immobili delle societa immobiliari
quotate, il Consiglio di Amministrazione della Societa
ha approvato la specifica procedura aziendale relativa al
“Processo di valutazione al Fair Value dei Beni Immobili” in
data 19/12/2013.

k %k % X

Il Consiglio ha valutato, nel corso dell’Esercizio, sulla
base della valutazione del Comitato Controllo e Rischi,
dell’Amministratore incaricato del sistema di controllo inter-
no e di gestione dei rischi, dei lavori del Dirigente Preposto
e della relazione dell’internal Audit, I'adeguatezza, |'effi-
cacia e l'effettivo funzionamento del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi.
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3.11 Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi

3.11.01 Amministratore Incaricato del Sistema di Controllo Interno

e di Gestione dei Rischi

La Societd gia in occasione della riunione consiliare
dell’8 novembre 2012, alla luce delle novita introdotte dal
Codice di Autodisciplina nel 2011, ha individuato I’Ammini-
stratore Incaricato del Sistema di Controllo e di Gestione
dei Rischi nella persona del Presidente del Consiglio di
Amministrazione, il quale per effetto dell’attribuzione delle
relative deleghe operative & qualificato come esecutivo.
Precedentemente, l'incarico di Amministratore esecutivo
incaricato di sovrintendere alla funzionalita del sistema
di controllo interno & stato svolto dall’Amministratore
Delegato.

In particolare, I’Amministratore Incaricato del Sistema di
Controllo Interno e di Gestione dei Rischi:

a) cura — coordinandosi per quanto occorrere possa con
I’Amministratore Delegato — I'identificazione dei princi-
pali rischi aziendali, tenendo conto delle caratteristiche
delle attivita svolte dalla Societa e dalle sue controllate
e li sottopone periodicamente all’esame del Consiglio di
Amministrazione;

b) da esecuzione alle linee di indirizzo definite dal Consiglio
di Amministrazione, curando la progettazione, realizza-
zione e gestione del sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi, verificandone costantemente I'ade-

guatezza e I'efficacia;

c) riferisce periodicamente all’esame del Consiglio di
Amministrazione, con la frequenza fissata da quest’ul-
timo, sia in relazione all’identificazione dei rischi, sia
in relazione alla pill complessiva attivita relativa alla
gestione del sistema di controllo, al suo concreto fun-
zionamento ed alle misure in proposito adottate;

d) sioccupa dell’adattamento di tale sistema alla dinamica
delle condizioni operative e del panorama legislativo e
regolamentare;

e) pud chiedere alla funzione di Internal Audit lo svolgi-
mento di verifiche su specifiche aree operative e sul
rispetto delle regole e procedure interne nell’esecuzione
di operazioni aziendali, dandone contestuale comunica-
zione al Presidente del Consiglio di Amministrazione,
al Presidente del Comitato Controllo e Rischi e al
Presidente del Collegio Sindacale;

f) riferisce tempestivamente al Consiglio di Amministrazione
in merito a problematiche e criticita emerse nello svolgi-
mento della propria attivita o di cui abbia avuto comun-
que notizia, affinché il Consiglio di Amministrazione
possa prendere le opportune iniziative.

3.11.02 Responsabile della Funzione di Internal Audit

Nel corso del 2012 il Consiglio di Amministrazione
della Societa, su proposta dell’Amministratore Incaricato
del Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi e
previo parere favorevole espresso dal Collegio Sindacale,
ha deliberato di nominare quale Responsabile della fun-
zione di Internal Audit, la societa Unilab, in outsourcing.
La Societa ha confermato il conferimento di tale incarico a
Unilab sia per I'esercizio 2013 sia per il 2014,definendone
il corrispettivo.

Il Responsabile della Funzione di Internal Audit in par-
ticolare:

a) verifica, sia in via continuativa sia in relazione a speci-
fiche necessita e nel rispetto degli standard internazio-
nali, I'operativita e I'idoneita del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi, attraverso un piano di
audit, dallo stesso proposto ed approvato dal Consiglio
di Amministrazione, basato su un processo strutturato
di analisi e prioritizzazione dei principali rischi;

b) non é responsabile di alcuna area operativa e dipende
gerarchicamente dal Consiglio di Amministrazione;

c) ha accesso diretto a tutte le informazioni utili per lo
svolgimento dell’incarico;

d) predispone relazioni periodiche contenenti adeguate
informazioni sulla propria attivita, sulle modalita con cui
viene condotta la gestione dei rischi, nonché sul rispetto
dei piani definiti per il loro contenimento. Le relazioni
periodiche contengono una valutazione sull’idoneita del
sistema di controllo interno e di gestione dei rischi;

e) predispone tempestivamente relazioni su eventi di parti-
colare rilevanza;

f) trasmette le relazioni di cui ai precedenti punti ai
Presidenti del Collegio Sindacale, del Comitato Controllo
e Rischi e del Consiglio di Amministrazione nonché
all’Amministratore incaricato del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi (i.e. al Presidente del
Consiglio di Amministrazione);

g) verifica, nell’ambito del piano di audit, I'affidabilita dei
sistemi informativi inclusi i sistemi di rilevazione conta-
bile.

Il Responsabile della Funzione Internal Audit coordina il
processo di ERM garantendo un periodico reporting all’Am-
ministratore Delegato, al Comitato Controllo e Rischi e, ove
richiesto, al Consiglio di Amministrazione.

3.11.03 Il modello organizzativo ex d.Lgs. 231/2001

Il sistema di controllo interno & tra I'altro rafforzato
attraverso I'adozione di un apposito modello organizzativo,
approvato dal Consiglio di Amministrazione gia nel maggio
2006 (il “Modello Organizzativo”) e, successivamente,
oggetto di revisione ed aggiornamento a seguito dell’evolu-
zione normativa. Nel corso dell’esercizio 2013 la Societa,

a seguito dell’'inserimento di nuovi reati presupposto della
responsabilita dell’ente, ha provveduto alla previa mappa-
tura delle attivita sensibili, in funzione del core business
della stessa e, conseguentemente, all’aggiornamento del
Modello Organizzativo e alla successiva formazione ai propri
dipendenti e soggetti apicali.



Il Modello Organizzativo mira ad assicurare la messa

a punto di un sistema modulato sulle specifiche esigenze

determinate dall’entrata in vigore del D.lgs. 231/2001

concernente la responsabilita amministrativa delle societa

per i reati commessi da soggetti apicali o sottoposti e si
concreta di un sistema piramidale di principi e procedure
che si pud cosi delineare.

Il Modello Organizzativo si compone, strutturalmente,
nel seguente schema:

a. la Mappatura delle attivita a rischio, realizzata mediante
I"acquisizione delle informazioni utili alla conoscenza
dell’attivita e del sistema organizzativo di IGD;

b. il Codice Etico, i cui principi e disposizioni costituiscono
specificazioni esemplificative degli obblighi generali di
diligenza, correttezza e lealta, che qualificano I’'adempi-
mento delle prestazioni lavorative ed il comportamento
nell’ambiente di lavoro;

c. i Protocolli preventivi delle aree a rischio, ovvero i princi-
pi generali del controllo interno;

d. il Sistema disciplinare idoneo a dare forza a tutte le
regole che compongono il Modello;

e. |I'Organismo di Vigilanza, ovvero I'organo istituito con
funzioni di vigilanza e controllo in ordine al funzionamen-
to, all’efficacia, all’adeguatezza e all’'osservanza del
Modello di organizzazione e gestione.

L’Organismo di Vigilanza & dotato di autonomi poteri di
iniziativa e di controllo e cura il costante aggiornamento del

3.11.04 Societa di Revisione
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Modello organizzativo.

L’Organismo di Vigilanza ha anche una funzione di impul-
so verso il Consiglio di Amministrazione affinché apporti al
Modello Organizzativo le necessarie modifiche a fronte del
mutare dell’assetto normativo, delle modalita di svolgimen-
to e della tipologia dell’attivita di impresa.

L’Organismo di Vigilanza ha due linee di reporting:
una periodica nei confronti del Presidente del Consiglio di
Amministrazione e del Collegio Sindacale, ed una semestra-
le nei confronti del Consiglio di Amministrazione.

Va sottolineato che la funzione di internal audit della
Societa, svolta dalla societa Unilab appositamente incarica-
ta, fornisce il supporto operativo per la gestione ed analisi
dei flussi informativi istituiti ai sensi dell’art. 6, comma 2,
lett. d) del D.Igs. 231/01, nonché per I'effettuazione di spe-
cifici audit sulla base delle evidenze ricevute per il tramite
dei suddetti flussi informativi.

L’Organismo di Vigilanza, rinnovato in data 19 aprile
2012, é attualmente composto da Fabio Carpanelli, ammi-
nistratore indipendente con funzione di Presidente, e dagli
amministratori indipendenti Aristide Canosani e Livia Salvini.

Nel corso del 2013 I’Organismo di Vigilanza si & riunito
4 (quattro) volte nelle date del 27 febbraio, 12 giugno, 17
settembre e 7 novembre, con la partecipazione pari al 100%
di tutti i componenti. Il Modello Organizzativo & disponibile,
altresi, sul sito internet della societa http://www.gruppoigd.
it/ Governance/Modello-Organizzativo.

L’attivita di revisione legale dei conti & svolta da una
societa di revisione iscritta nell’apposito registro e nomi-
nata dall’Assemblea dei soci su proposta motivata del
Collegio Sindacale.

L’Assemblea del 18 aprile 2013, ai sensi della normativa
vigente, su proposta motivata del Collegio Sindacale, sulla
base di un’approfondita analisi tecnico-economica, ha deli-

berato il conferimento dell’incarico di revisione legale per
gli esercizi 2013-2021 alla societa PricewaterhouseCoopers
S.p.A..

| compensi riconosciuti alla societa di revisione sono
riportati nelle note al bilancio di esercizio e consolidato di
IGD al 31 dicembre 2013.

3.11.05 Dirigente preposto alla redazione dei Documenti Contabili Societari

L’articolo 23.5 dello Statuto, in compliance con le
disposizioni contenute nell’art. 154-bis del TUF, statuisce
che il Consiglio di Amministrazione nomini, previo parere
del Collegio Sindacale, il Dirigente Preposto alla Redazione
dei documenti contabili, scegliendolo tra soggetti che
abbiano maturato un'esperienza complessiva di almeno un
quinquennio nell'esercizio di: a) attivita di amministrazione
o di controllo e svolto compiti direttivi presso societa o enti
che abbiano un patrimonio non inferiore a dieci milioni di
Euro; ovvero b) attivita professionali, anche nell'ambio della
revisione, strettamente attinenti alle attivita dell'impresa e
alle funzioni che il Dirigente Preposto & chiamato a svolgere.

In ossequio alle disposizioni statutarie richiamate, il
Consiglio di Amministrazione gia nel luglio 2007, previo
parere favorevole del Collegio Sindacale, ha nominato a
tempo indeterminato la Dott.ssa Grazia Margherita Piolanti
quale Dirigente Preposto alla Redazione dei Documenti
Contabili, attribuendo allo stesso i compiti, adeguati poteri
e mezzi.

Il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili predispone adeguate procedure amministrative e

contabili per la formazione del bilancio di esercizio e, ove
previsto, del bilancio consolidato nonché di ogni altra comu-
nicazione di carattere finanziario.

Il Consiglio di Amministrazione vigila affinché il Dirigente
Preposto disponga di adeguati poteri e mezzi per |'esercizio
dei compiti a lui attribuiti, nonché sul rispetto effettivo delle
procedure amministrative e contabili.

Gli atti e le comunicazioni della Societa diffusi al
mercato, e relativi all’informazione contabile anche infran-
nuale, sono accompagnati da una dichiarazione scritta del
Dirigente Preposto, che ne attesta la corrispondenza alle
risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili.

Il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti conta-
bili, unitamente all’organo/i delegato/i, attesta con apposi-
ta relazione sul bilancio di esercizio, sul bilancio semestrale
abbreviato e, ove redatto, sul bilancio consolidato, I’adegua-
tezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e I'effet-
tiva applicazione delle procedure amministrative e contabili
per la formazione del bilancio d’esercizio e consolidato.

Inoltre attesta che il Bilancio d’esercizio/consolidato:
a) é redatto in conformita ai principi contabili internazionali
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applicabili riconosciuti nella Comunita europea ai sensi
del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento
Europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture
contabili;

c) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e cor-
retta della situazione patrimoniale, economica e finan-
ziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse

3.11 Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi

nel consolidamento.

Da ultimo il Dirigente Preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari, unitamente all’organo/i delegato/i,
attesta che la relazione sulla gestione comprende un’analisi
attendibile dell’andamento e del risultato della gestione
nonché della situazione dell’emittente e dell’insieme delle
imprese incluse nel consolidamento, unitamente alla descri-
zione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

3.11.06 Coordinamento tra i soggetti coinvolti
nel Sistema di Controllo Interno e di Gestione dei Rischi

La Societa ha ritenuto utile ed opportuno indicare le
modalita operative al fine di favorire il coordinamento tra le
attivita di controllo, come di seguito riportate.

Il Presidente del Comitato Controllo e Rischi ed il
Presidente del Collegio Sindacale (anche nella sua fun-
zione di Comitato per il Controllo Interno sulla Revisione
Contabile), con la periodicita da questi identificata, ed
almeno una volta I'anno, si riuniscono su iniziativa del
Presidente del Collegio Sindacale, per confrontare le risul-
tanze delle rispettive attivita di controllo e per valutare la
pianificazione ed il possibile coordinamento delle rispettive
attivita. A tal fine sono attribuite al Presidente del Collegio
Sindacale funzioni non solo di coordinamento dei lavori del
collegio stesso ma anche di raccordo con altri organismi
aziendali coinvolti nel governo del sistema dei controlli.

Alle riunioni, che si potranno svolgere oltre che periodi-
camente, anche ogni qual volta se ne rawvisi una specifica
necessita, potranno essere invitati, oltre che i membri dei
rispettivi organi, - anche disgiuntamente tra di loro - I'Am-
ministratore incaricato del sistema di controllo interno e di
gestione dei rischi, il Responsabile della Funzione di Internal
Audit, il Dirigente Preposto alla Redazione dei Documenti
Contabili, la Societa di Revisione ed il Presidente dell’Orga-
nismo di Vigilanza.

Per I'esercizio 2013, tale riunione si € svolta in data 27
febbraio 2013 ed ha visto la presenza dell’intero Comitato
di Controllo e Rischi, del Presidente del Collegio Sindacale,
dell’Internal Audit, del Lead Independent Director, dell’in-
tero Organismo di Vigilanza, del Partner della Societa di

Revisione, dell’Amministratore Delegato e del Dirigente

Preposto.

Il Presidente del Comitato Controllo e Rischi e I’Ammi-
nistratore Incaricato si incontrano con il Responsabile della
Funzione di Internal Audit:

(i) per esaminare preventivamente il piano annuale di atti-
vita di quest’ultimo, suggerendo le eventuali integrazioni
del piano di attivita stesso in relazione alla program-
mazione delle attivita di controllo che il Comitato avra
predisposto;

(ii) per ricevere e discutere le risultanze delle attivita svolte
dal Responsabile della Funzione di Internal Audit, sugge-
rendo, se del caso, ulteriori iniziative.

Il Presidente dell’Organismo di Vigilanza si incontra con
periodicita almeno semestrale con il Responsabile della
Funzione di Internal Audit: (i) per esaminare preventivamen-
te il piano annuale di attivita di quest’ultimo, suggerendo
le eventuali integrazioni del piano di attivitd stesso in
relazione alla programmazione delle attivita di controllo che
I’Organismo di Vigilanza avra predisposto; (ii) per ricevere e
discutere le risultanze delle attivita svolte dal Responsabile
della Funzione di Internal Audit, suggerendo, se del caso,
ulteriori iniziative.

La programmazione degli incontri sopra suggerita non &
esaustiva dei momenti di incontro e coordinamento che, a
cura dei rispettivi Presidenti degli organi, potranno essere
promossi, anche bilateralmente tra loro e con ciascuno dei
soggetti elencati nel presente documento con specifiche
attribuzioni in materia di controllo.
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3.12 Interessi degli Amministratori e Operazioni

con Parti Correlate

Con riferimento alle operazioni con parti correlate,
la Societa dal 1° gennaio 2011 ha applicato la nuova
“Procedura per le operazioni con Parti Correlate” approvata
dal Consiglio di Amministrazione in data 11 novembre 2010,
previo parere favorevole del Comitato per le Operazioni con
Parti Correlate, ai sensi dell’art. 2391-bis cod. civ. e dell’art.
4, commi 1 e 3, del Regolamento Parti Correlate Consob.
Contestualmente all’approvazione della Procedura da parte
del Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale della
Societa ha valutato la conformita della Procedura stessa ai
principi indicati nel Regolamento.

La “Procedura per le operazioni con Parti Correlate” ha
lo scopo di definire le regole, le modalita e i principi volti
ad assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e
procedurale delle Operazioni con Parti Correlate poste in
essere dalla Societa, direttamente o per il tramite di societa
controllate.

La nozione di “Parte Correlata” & definita esplicitamente
nel Regolamento, in linea con la definizione del principio
contabile IAS 24, con alcuni marginali adeguamenti al fine
di evitare che un rinvio diretto al principio contabile possa
determinare una modifica automatica sia del perimetro
delle parti che delle operazioni correlate. La Societa, al fine
di mantenere la coerenza con la disciplina del bilancio, ha
valutato di estendere |'applicazione della Procedura alle
societa controllate dal soggetto che esercita influenza note-
vole su IGD, ai sensi dell’art. 4, comma 2, del Regolamento.

Sono considerate “Operazione con Parte Correlata” qua-
lunque trasferimento di risorse, servizi o obbligazioni fra la
Societa e una o piu Parti Correlate, indipendentemente dal
fatto che sia stato pattuito un corrispettivo.

Il Regolamento distingue tra:

Operazioni di maggiore rilevanza (anche cumulativa-
mente considerate) di controvalore superiore al 5% di alme-
no uno dei parametri indicati da Consob quali:

i) indice di rilevanza del controvalore: pari al rapporto del
controvalore dell’operazione sul patrimonio netto conso-
lidato o, se maggiore, sulla capitalizzazione di IGD SIIQ;

ii) indice di rilevanza dell’attivo; pari al rapporto tra il totale
attivo dell’entita oggetto dell’Operazione e il totale attivo
di IGD SIIQ;

iii) indice di rilevanza del passivo: pari al rapporto tra il tota-
le delle passivita dell’entita acquisita e il totale attivo di
IGD SIIQ.

Operazioni di minore rilevanza, indicate come tutte le
altre operazioni.
Il regolamento stabilisce criteri minimi per I'approvazio-
ne delle operazioni di minore e maggiore rilevanza:
¢ informazioni adeguate e complete devono essere fornite
con congruo anticipo al Comitato Parti Correlate e all’or-
gano competente per I'approvazione dell’Operazione;
¢ il Comitato Parti Correlate pud avvalersi, a spese della
Societa, di esperti indipendenti;
* |'interesse della Societa al compimento dell’Operazione
e la sua convenienza e correttezza sostanziale deve
risultare dal verbale, ove redatto;

¢ al Consiglio di Amministrazione e al Collegio Sindacale
deve essere data informativa almeno trimestrale sull’e-
secuzione delle operazioni.

Inoltre, in aderenza alle disposizioni normative la
Procedura per le operazioni con Parti Correlate ha stabilito
altresi i criteri per I'individuazione di operazioni alle quali
non applicare la disciplina introdotta dal Regolamento
(eccezione fatta per taluni obblighi informativi) quali:

1) Operazioni esigue (al di sotto della “soglia di esiguita”
individuata dalla Societa nella procedura).

2) Deliberazioni in materia di remunerazione degli ammini-
stratori investiti di particolari cariche (presidente, ammi-
nistratore delegato, componenti dei comitati) a determi-
nate condizioni (es. nel caso la societa abbia adottato
una politica di remunerazione con il coinvolgimento del
comitato remunerazione).

3) Piani di incentivazione basati su strumenti finanziari
approvati ai sensi dell’art. 114-bis del TUF.

4) Operazioni ordinarie concluse a condizioni equivalenti a
quelle di mercato o standard (es. contratti di service).

5) Operazioni con o tra societa controllate e collegate (qualora
non siano coinvolti interessi significativi di altre parti
correlate e fatte salve I'informativa contabile periodica).

La Societa ha costituito il Comitato per le Operazioni
con le Parti Correlate in applicazione di quanto disposto
dall’art. 2391-bis cod. civ. e dell’art. 4, commi 1 e 3, del
Regolamento Parti Correlate Consob.

Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate — com-
posto da tre Amministratori Indipendenti: Riccardo Sabadini
in qualita di Presidente ed i Consiglieri Giorgio Boldreghini
e Andrea Parenti, nominati con deliberazione del Consiglio
di Amministrazione del 19 aprile 2012 - ha le funzioni
disciplinate dal Regolamento per le operazioni con parti
Correlate approvato dal Consiglio di Amministrazione in data
11 novembre 2010 e, di seguito, sinteticamente riportate.

Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate si &
riunito 3 (tre) volte nel corso dell’esercizio 2013 nelle date
del 26 febbraio, 17 aprile e del 7 novembre alla presenza
di tutti i componenti. La durata media delle riunioni & stata
di circa h. 1 (un’ora).

I Comitato per le operazioni con Parti Correlate in
relazione:

¢ alle Operazioni di Minore rilevanza esprime il parere
motivato non vincolante sull’interesse della societa al
compimento dell’operazione e sulla sua convenienza e
correttezza sostanziale;

e alle Operazioni di Maggiore Rilevanza fatta salva la
riserva di competenza deliberativa del Consiglio di
Amministrazione, esprime parere vincolante. Inoltre per
tale tipologia di operazioni & previsto il coinvolgimento
del Comitato Parti Correlate (o suoi delegati) nelle trat-
tative e nella fase istruttoria (attraverso ricezione di un
flusso informativo) con facolta di richiedere informazioni
e formulare osservazioni ai soggetti incaricati di condur-
re le trattative. Il Comitato per le Operazioni con Parti
Correlate, terminata la fase dell’istruttoria, esprime — in
tempo utile al fine di consentire all’organo competente
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di deliberare in proposito — un motivato parere vinco-
lante sull’interesse della Societa al compimento della
Operazione di Maggiore Rilevanza nonché sulla con-
venienza e sulla correttezza sostanziale delle relative
condizioni. Qualora il Comitato per le Operazioni con
Parti Correlate lo ritenga necessario ed opportuno, potra
awvalersi, al fine del rilascio del suddetto parere, della
consulenza di uno o piu esperti indipendenti di propria
scelta. Nella scelta di tali esperti, il Comitato ricorrera
a soggetti di riconosciuta professionalita e competenza
sulle materie di interesse, di cui vengano valutate I'indi-
pendenza e I'assenza di conflitti di interesse. Tuttavia in
caso di parere negativo (cd. “avviso contrario”) al compi-
mento dell’operazione, e laddove previsto dallo Statuto,
il Consiglio potra attuare ugualmente I'operazione,
previa approvazione dell’assemblea. In tale ipotesi, qua-
lora il Consiglio di Amministrazione intenda sottoporre
all’Assemblea I’Operazione di Maggiore Rilevanza mal-
grado I'awiso contrario o comunque senza tener conto
dei rilievi formulati dal Comitato per le Operazioni con
Parti Correlate, I’Operazione non potra essere compiuta

3.12 Interessi degli Amministratori e Operazioni con Parti Correlate

qualora la maggioranza dei Soci Non Correlati votanti

esprima voto contrario all’Operazione, a condizione pero

che i Soci Non Correlati presenti in assemblea rappre-

sentino almeno il 10% del capitale sociale con diritto di

voto (cd. “whitewash”).

In ottemperanza alla raccomandazione Consob (Cfr.
Comunicazione n. DEM/10078683 del 24 settembre 2010)
che raccomanda la revisione della procedura per le opera-
zioni con parti correlate con cadenza triennale, la Societa,
nel corso della riunione consiliare del 7 novembre 2013,
tenuto conto dell’esperienza applicativa maturata dalla
Societa nel triennio 2010 - 2013 che ha evidenziato come
la Procedura sia stata in grado di assicurare in modo effica-
ce la trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale
delle operazioni con parti correlate, nonché preso atto del
parere espresso dal Comitato Parti Correlate, ha deliberato
di valutare adeguata la Procedura per le operazioni con Parti
Correlate adottata dalla Societa 1’11 novembre 2010.

La richiamata procedura € messa a disposizione sul sito
internet della Societa http://www.gruppoigd.it/Governance/
Comitati/Comitato-per-le-operazioni-con-parti-correlate.




3.13 Nomina dei Sindaci

Ai sensi dell’art. 26.2 dello Statuto, la nomina dei
membri del Collegio Sindacale avviene sulla base di liste
che devono essere depositate presso la sede sociale
almeno venticinque giorni prima dell’Assemblea convocata
per I'elezione dei medesimi, unitamente alle dichiarazioni
con le quali i singoli candidati attestano, sotto la propria
responsabilita, il rispetto dei limiti al cumulo degli incarichi
stabiliti dalle disposizioni vigenti, nonché una esauriente
informativa sulle caratteristiche personali e professionali di
ciascun candidato. Le liste potranno essere presentate da
soci che posseggano, da soli od insieme ad altri, la quota di
partecipazione individuata in conformita con quanto stabilito
da Consob con regolamento (pari, per I'anno 2014, al 2,5%
del capitale sociale di IGD).

L'attuale composizione del Collegio Sindacale risulta,
altresi, in compliance con la normativa vigente in materia
di equilibrio tra i generi, tenuto conto che la Societa ha
adeguato le disposizioni statutarie alle disposizioni della
Legge 120/2011 gia in occasione dell’Assemblea degli
azionisti del 19 aprile 2012 nonché con successiva delibera
dell’Assemblea del 18 aprile 2013. In particolare, nel corso
di quest’ultima Assemblea & stata approvata I'introduzione
di un meccanismo di scorrimento che garantisca il rispetto
della normativa in materia di equilibrio tra i generi nella
nomina del Collegio Sindacale mediante voto di lista.

Alla luce delle suddette modifiche statutarie, la nomina dei
Sindaci Effettivi e dei Sindaci Supplenti, ai sensi dell’art. 26.9
e la sostituzione degli stessi, sono effettuate in modo che sia
assicurata una composizione del Collegio Sindacale conforme
alla normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi.

Al riguardo, si rammenta che la disciplina in materia di
rispetto del criterio di riparto nella composizione dell’organo
amministrativo e di controllo, contenuta nella citata Legge
120/2011 prevede una specifica norma transitoria che ha
introdotto un principio di gradualita nell’applicazione della
normativa, prevedendo che per il primo mandato sia rispet-
tata una quota pari ad almeno un quinto degli amministra-
tori e dei sindaci eletti.

L’art. 26 dello Statuto prevede che all’elezione dei mem-
bri del Collegio Sindacale si proceda come segue:

e dalla lista che ha ottenuto il maggior numero di voti
espressi dagli azionisti sono tratti, nell’ordine progres-
sivo con il quale sono elencati nella lista stessa, due
sindaci effettivi e due sindaci supplenti;

¢ il terzo sindaco effettivo ed il terzo sindaco supplente
sono tratti dalla lista seconda classificata, nell’ordine
progressivo con il quale sono indicati nella lista stessa;

* qualora la composizione del Collegio Sindacale, ad esito
delle votazioni, non consenta il rispetto della normativa
vigente in materia di equilibrio tra i generi, i candidati
appartenenti al genere piu rappresentato che — tenuto
conto del loro ordine di elencazione nella rispettiva
sezione — risulterebbero eletti per ultimi nella lista che
abbia ottenuto il maggior numero di voti sono sostituiti
dai primi candidati non eletti dalla stessa lista e della
stessa sezione appartenenti al genere meno rappresen-
tato, nel numero necessario ad assicurare |'ottempe-

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

ranza al requisito. In assenza di candidati appartenenti
al genere meno rappresentato all’interno della sezione
rilevante della lista risultata prima per numero di voti in
numero sufficiente a procedere alla sostituzione, I'As-
semblea nomina i sindaci effettivi o supplenti mancanti
con le maggioranze di legge, assicurando il soddisfaci-
mento del requisito.

Nel caso in cui piu liste abbiano ottenuto lo stesso
numero di voti, si procede ad una nuova votazione di ballot-
taggio tra tali liste da parte di tutti gli azionisti presenti in
assemblea, risultando eletti i candidati della lista che abbia-
no ottenuto la maggioranza semplice dei voti, comunque
in modo tale da assicurare una composizione del collegio
sindacale conforme alla normativa vigente in materia di
equilibrio tra i generi.

La presidenza del Collegio sindacale spetta al primo
candidato della lista che avra riportato il maggior numero di
voti dopo la prima.

| candidati alla carica di sindaco dovranno possedere
i requisiti stabiliti dalla legge. Ai fini della definizione del
requisito di professionalita di coloro che abbiano maturato
un’esperienza complessiva di almeno un triennio nell’eser-
cizio di: (a) attivita professionali o di insegnamento universi-
tario di ruolo in materie giuridiche, economiche, finanziarie
e tecnico-scientifiche strettamente attinenti all’attivita d’im-
presa della Societa; ovvero (b) funzioni dirigenziali presso
enti pubblici o pubbliche amministrazioni operanti in settori
strettamente attinenti a quello di attivita della Societa, &
stabilito quanto segue:

e hanno stretta attinenza all’attivita della Societa tutte
le materie di cui alla precedente lettera a) connesse
all’attivita immobiliare e alle attivita inerenti a settori
economici attinenti a quello immobiliare;

* sono settori economici attinenti a quello immobiliare
quelli in cui operano le imprese controllanti, ovvero che
possono essere assoggettate al controllo o collegate ad
imprese operanti nel settore immobiliare.

Non possono essere nominati sindaci e, se eletti
decadono dall’incarico, coloro che si trovano in situazioni
di incompatibilita previste dalla legge e coloro che non
posseggono i requisiti di onorabilita e professionalita dalla
medesima stabiliti, nonché coloro che ricoprano la carica
di sindaco effettivo in piu di cinque societa italiane quotate
nei mercati regolamentati italiani. Nel computo non vanno
considerate le cariche ricoperte in societa controllanti,
controllate ovvero assoggettate al controllo della medesima
controllante.

Per quanto concerne il Presidente del Collegio Sindacale,
in conformita alle disposizioni previste nell’art. 148, comma
2-bis, TUF lo stesso & stato nominato dall’Assemblea tra
i candidati sindaci eletti dalla minoranza, in applicazione
degli artt. 26.4 e 26.5 dello Statuto, in compliance con
la normativa vigente che prevede che la presidenza del
Collegio Sindacale spetti al primo candidato della lista che

avra riportato il maggior numero di voti dopo la prima.
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03 Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari

3.14 Composizione e funzionamento
del COllegiO Sindacale (ex. art. 123-bis, comma 2, lett. d) TUF)

Il Collegio Sindacale in carica € stato nominato in occa-
sione dell’Assemblea del 19 aprile 2012, si compone di tre
membri effettivi e due supplenti, nelle persone dei Signori:
Romano Conti (Presidente), Roberto Chiusoli (membro effet-
tivo), la dott.ssa Corsi Pasquina (membro effettivo) tutti trat-
ti dalla lista di maggioranza, Isabella Landi (membro sup-
plente) tratto dalla lista di maggioranza, e Monica Manzini
(membro supplente) tutti tratti dalla lista di maggioranza,
non essendo stata presentata alcuna lista di minoranza.

Si segnala che la predetta lista ha ottenuto una percen-
tuale di voti pari al 67,885% del capitale votante.

Si riportano di seguito le informazioni sulle caratteri-

stiche personali e professionali dei singoli componenti il
Collegio Sindacale.

Con riferimento al Presidente del Collegio Sindacale,
il Dott. Romano Conti, in considerazione dell’elevata pro-
fessionalitd e dell’attivitd svolta negli ultimi esercizi dal
medesimo, nonostante I'incarico di Presidente e sindaco
sia stato ricoperto per un periodo di durata superiore a nove
anni, il Collegio Sindacale — anche alle luce delle informa-
zioni rese dal Dott. Conti — ha ritenuto che tale circostanza
non ne comprometta I’autonomia di giudizio e, pertanto, ha
ritenuto che lo stesso sia indipendente anche ai sensi del
Codice di Autodisciplina.

ROMANO CONTI

ROBERTO CHIUSOLI

PASQUINA CORSI

Nato a Bologna nel 1948, si & laureato in
economia e commercio presso I'Universita di
Bologna. Esercita la professione di Dottore
Commercialista quale partner dell’Associa-
zione Professionale Studio Gnudi, di cui e
associato sin dalla costituzione. E Revisore
Legale dei Conti. Svolge attivita di consulenza
fiscale (Tax planning), assistenza in materia
di principi contabili nazionali, contenzioso
tributario. Partecipa quale Associato ad ACB
Group S.p.A., societa di consulenza con
sede in Milano. E Consigliere dell'Ordine dei
Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili di
Bologna. Ricopre altresi le cariche indicate
nella tabella 5.

Nato a Bologna, il 15 settembre 1964, si &
laureato in Economia e commercio presso I'U-
niversita di Bologna. E dottore Commercialista
ed ¢ iscritto all’Albo dei Dottori commercialisti
e degli Esperti Contabili di Bologna dal 1992,
nonché al Registro dei Revisori legali. Dal
1989 al 1991, ha prestato collaborazione nel
settore tributario presso uno studio associato
di consulenza legale e tributaria. Dal 1991 al
1996, ha svolto attivita di revisione e certifi-
cazione di bilanci presso la Societa Uniaudit
S.p.A., fino a ricoprirne la qualifica di ma-
nager responsabile del tax audit. Sempre in
questo settore, ha collaborato con la Societa
di revisione e certificazione di bilanci Reconta
Ernst&Young. Dal 16 settembre 1996 &
dirigente di Legacoop Bologna presso la quale
ricopre l'incarico di responsabile dell’Ufficio
assistenza fiscale. E coordinatore dei servizi
fiscali di Legacoop Emilia - Romagna. E mem-
bro dell’organo di controllo di alcune Societa
di capitali e di cooperative. Ricopre altresi le
cariche indicate nella tabella 5.

Nata a Piombino (LI), il 8 febbraio 1957
diplomata presso I.T.C di Piombino nel 1976.
E iscritta al’ODCEC della provincia di Livorno.
Esercita la professione in Campiglia Marittima
(L). E iscritta al Registro dei Revisori dei
Conti. Ha ricoperto I'incarico di membro del
Collegio dei Revisori dei Conti in diversi enti
locali. Ricopre la carica di Presidente del
Collegio Sindacale di Ipercoop Tirreno S.p.A.
e la carica di Sindaco effettivo in I.S.C. S.p.A.
Ricopre altresi le cariche indicate nella tabella
5.

| sindaci sono stati nominati con il sistema del voto di
lista. Essi durano in carica per il periodo di tre anni fino alla
data dell’assemblea per I'approvazione del bilancio riferito
all’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2014.

Nel corso del 2013 il Collegio si € riunito 5 (cinque) volte
nelle date del 13 febbraio, 26 marzo, 9 maggio, 1 agosto
e 4 novembre ed ha visto la partecipazione pari al 100% di
tutto il Collegio. La durata media delle riunioni & stata di
circa h. 2 (due ore).

Ad esse, occorre aggiungere alcune riunioni effettuate
— in particolare — con il management della Societa e con i
rappresentati della societa di revisione, nonché quelle del
Comitato Controllo e Rischi (gia Comitato per il Controllo
Interno).

Il Collegio sindacale ha verificato il rispetto dei criteri

previsti dal Codice di Autodisciplina e dal TUF circa I'indi-
pendenza dei suoi membri. Tale verifica & stata svolta sia
dopo la nomina e successivamente con cadenza annuale.

Il Collegio Sindacale provvede alla supervisione sull’ope-
rato della societa di revisione.

Il Collegio Sindacale formula, altresi, la proposta moti-
vata per il conferimento dell’incarico di revisione legale dei
conti da parte dell’Assemblea.

Ai sensi dell’art. 19 del D. Lgs. n. 39/2010, il Collegio
Sindacale svolge, inoltre, la funzione di Comitato per il
Controllo Interno e la Revisione Contabile.

| Sindaci, anche individualmente, possono procedere in
qualsiasi momento al compimento di atti ispettivi e di con-
trollo, nonché possono chiedere agli Amministratori notizie
anche in riferimento alle societa controllate, sull’andamento



delle operazioni sociali o su determinati affari, ovvero rivol-
gere direttamente tali richieste agli organi di amministra-
zione e controllo delle stesse controllate. Nell’ambito delle
proprie funzioni i Sindaci possono chiedere al Responsabile
della Funzione di Internal Audit lo svolgimento di verifiche su
specifiche aree operative od operazioni aziendali.

Il Collegio Sindacale riferisce, sull’attivita di vigilanza
svolta e sulle omissioni e sui fatti censurabili, all’Assem-
blea convocata per I'approvazione del bilancio di esercizio
ai sensi dell’art. 2364, comma 2, cod. civ.

Esso pud altresi fare proposte all’Assemblea in ordine
al bilancio e alla sua approvazione nonché alle materie di
sua competenza.

Il Collegio Sindacale, previa comunicazione al Presidente
del Consiglio di Amministrazione, pud convocare I’Assem-
blea (almeno due sindaci), il Consiglio di Amministrazione
e, qualora istituito, il comitato esecutivo.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Il Collegio Sindacale, la Societa di Revisione, il Comitato
Controllo e Rischi nonché tutti gli organismi aziendali coin-
volti nel governo del sistema dei controlli si scambiano tem-
pestivamente le informazioni rilevanti per I'espletamento
dei rispettivi compiti.

Il Collegio Sindacale & comunque invitato a svolgere una
vigilanza anche preventiva e non meramente ex post, che si
deve tradurre in una verifica sui processi il cui esito € porta-
to all’attenzione degli Amministratori, affinché essi adottino
le misure correttive eventualmente necessarie.

Al Presidente del Collegio Sindacale spettano funzioni
di coordinamento dei lavori di tale organo e di raccordo con
altri organismi aziendali coinvolti nel governo del sistema
dei controlli.

La tabella 3 riporta i nominativi del collegio sindacale
in carica.

2.15 Rapporti con gli Azionisti

Il Consiglio di Amministrazione ha nominato un Investor
Relations Manager, provvedendo ad istituire un’apposita
struttura aziendale e una sezione dedicata del sito internet
della Societa htt www.gruppoigd.it/Investor-Relations.

Inoltre, per garantire un ordinato e funzionale svolgimen-

to delle riunioni assembleari, ’Assemblea del 26 marzo
2003 ha approvato il Regolamento Assembleare, succes-
sivamente aggiornato, attualmente in vigore e disponibile
sul sito internet della Societa www.gruppoigd.it

Governance/Assemblea-degli-Azionisti.
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3.16 Assemblee

(ex art. 123-bis, comma 2, lettera ¢) TUF)

Ai sensi dell’art. 10.3 dello Statuto, le modalita di
funzionamento dell’Assemblea sono stabilite da apposito
Regolamento, approvato dall’Assemblea ordinaria.

La disciplina in materia di partecipazione ed esercizio
del diritto di voto in Assemblea & stata dapprima modificata
dal D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 27 (il “D. Lgs. 27/2010"),
che recepisce la direttiva n. 2007/36/CE in materia di
diritti degli azionisti delle societa quotate (c.d. shareholders’
rights), e recentemente aggiornata dal D. Lgs. del 18 giugno
2012, n. 91. Il D. Lgs. 27/2010 ¢ stato gia parzialmente
recepito nello Statuto mediante la deliberazione adottata in
data 13 dicembre 2010 dal Consiglio di Amministrazione, ai
sensi dell’art. 2365, comma 2, del codice civile e dell’art.
22.1, punto (ii), dello Statuto.

Ai sensi della normativa vigente, I’Assemblea & convoca-
ta mediante awviso pubblicato sul sito internet della Societa
nonché, per estratto, su almeno un quotidiano a diffusione
nazionale.

L’art. 125-bis TUF stabilisce un termine per la pubbli-
cazione dell’awiso di convocazione dell’Assemblea pari ad
almeno 30 giorni prima della data dell’Assemblea stessa.
Si applica un diverso termine con riferimento alle assem-
blee convocate per (i) I’elezione dei componenti degli organi
sociali (i.e. 40 giorni prima della data dell’Assemblea); (ii)
deliberare in merito alle misure difensive in caso di offerta
pubblica di acquisto (i.e. 15 giorni prima della data dell’As-
semblea); e (iii) deliberare in merito alla riduzione del capita-
le sociale e nomina del liquidatore (i.e. 21 giorni prima della
data dell’Assemblea).

Ai sensi dell’art. 12.2 dello Statuto, per l'intervento in
Assemblea e I'esercizio del diritto di voto € necessaria la
comunicazione rilasciata alla Societa da un intermediario
abilitato, in favore del soggetto a cui spetta il diritto di voto,
sulla base delle evidenze relative al termine della giornata
contabile del settimo giorno di mercato aperto precedente
la data fissata per I’Assemblea in prima convocazione (c.d.
record date). Ai sensi dell’art. 83-sexies TUF, ai fini della
legittimazione all’esercizio del diritto di voto, non rilevano
le registrazioni in addebito o in accredito compiute sui conti
successivamente a tale termine.

Ai sensi dell’art. 13 dello Statuto, coloro ai quali spetta
il diritto di voto in Assemblea possono farsi rappresentare
ai sensi di legge, mediante delega scritta, che pud essere
conferita anche con documento informatico sottoscritto in
forma elettronica ai sensi dell’art. 21, comma 2, del D. Lgs.
7 marzo 2005, n. 82. La delega pud essere anche notificata
in via elettronica mediante |'utilizzo di apposita sezione del
sito internet della Societa, ovvero, in alternativa, tramite
posta elettronica certificata, ad apposito indirizzo di posta
elettronica, secondo le modalita stabilite di volta in volta
nell’awiso di convocazione.

Inoltre, la Societa pud designare per ciascuna
Assemblea, dandone indicazione nell’awiso di convocazio-
ne, un soggetto al quale gli aventi diritto possono conferire
una delega con istruzioni di voto su tutte o alcune delle
proposte all’ordine del giorno con le modalita previste dalla
normativa applicabile.

| soci hanno il diritto di porre domande sulle materie
all’ordine del giorno anche prima dell’Assemblea. Alle
domande pervenute prima dell’Assemblea & data risposta al
piu tardi durante la stessa. L’awiso di convocazione indica
il termine entro il quale le domande poste prima dell’as-
semblea devono pervenire alla Societa. Il termine non pud
essere anteriore a tre giorni precedenti la data dell’assem-
blea ovvero a cinque giorni qualora I'avviso di convocazione
preveda che la Societa fornisca, prima dell’assemblea, una
risposta alle domande pervenute. In tal caso le risposte
sono fornite almeno due giorni prima dell’assemblea anche
mediante pubblicazione in una apposita sezione del sito
internet della societa. Non & dovuta una risposta quando
le informazioni richieste siano gia disponibili in formato
“domanda e risposta” (Q&A) in apposita sezione del sito
internet della Societa.

Il Regolamento Assembleare € finalizzato a garantire
I’ordinato e funzionale svolgimento delle assemblee attra-
verso dettagliata disciplina delle diverse fasi in cui esse si
articolano, nel rispetto del fondamentale diritto di ciascun
socio di richiedere chiarimenti su diversi argomenti in
discussione, di esprimere la propria opinione e di formulare
proposte.
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2.17 Ulteriori pratiche
di Governo Societario

(ex art. 123-bés, comma 2, lett. a) TUF)

La Societa ha adottato il Modello Organizzativo ai sensi del
D.lgs. 231/2001, come meglio descritto nella precedente
Sezione 3.10.03, a cui si fa espresso rinvio.

3.18 Cambiamenti dalla chiusura
dell’esercizio di riferimento
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Non si sono verificati cambiamenti nella struttura di corpo-
rate governance dalla chiusura dell’esercizio.

Tabelle

Tabella 1: “Informazioni sugli Assetti Proprietari”

Tabella 2: “Struttura del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati” al 31 dicembre 2013
Tabella 3: “Struttura del Collegio Sindacale” fino al 31 dicembre 2013

Tabella 4: “Cariche ricoperte dagli amministratori al 31.12.2013”

Tabella 5: “Cariche ricoperte dai sindaci al 31.12.2013”
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Tabella 1. Informazioni sugli Assetti Proprietari

STRUTTURA N° % RISPETTO QUOTATO (INDICARE | MERCATI) / DIRITTI
DEL CAPITALE SOCIALE AZIONI AL CS. NON QUOQTATO E OBBLIGHI

Quotato sul Mercato

Telematico Azionario organizzato
AZIONI ORDINARIE 348.001.715 100% e gestito da Borsa Italiana S.p.A. - -

Segmento STAR

AZIONI CON DIRITTO R : R R
DI'VOTO LIMITATO

PARTECIPAZIONI RILEVANTI NEL CAPITALE SULLA BASE DELLE COMUNICAZIONI EX ART. 120 T.U.E.

DICHIARANTE DRED CAPTME ORDINARIO. SU CAPITALE VOTANTE
COOP ADRIATICA Coop Adriatica 43,568 43,568
UNICOOP TIRRENO Unicoop Tirreno 14,933 14,933
IGD SIIQ S.p.A. IGD SIIQ S.p.A. 3,549* 3,549+

* Sulla base del capitale sociale alla data della Relazione, le n. 10.976.592 azioni proprie detenute dalla societa rappresentano il 3,154% del capitale sociale




IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

Tabella 2. Struttura del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati al 31/12/2013

COMITATO ~ COM. COMITATO ~ ORGANI-  COMITATO

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE conTRoLLo NoMINEE S0 NP Tpresi  swoDi iR
ERISCHI ~ REMUN. DENZA  VIGILANZA CORRELATE
In In Lista Esec.  Non Indip. Indip. Numero
Carica Componenti carica dal carica (W/m) Esec. da da altri
Hkkxk fino a * Codice  TUF (%) Incarichi
EE kokk kokokok Kk kkkk kK kkkk kK kokkk kk kokkk ok kokokk *%
Approvazione
Coffari Bilancio al
Presidente Gilberto 6/11/2000 31/12/2014 M X 100% 4 x 100%
Consigliere dal
26/03/2003 - Approvazione
Costalli Vice Presidente Bilancio al
Vicepresidente Sergio dal 10/04/2003 31/12/2014 M X 50% 5 x 100%
Consigliere dal
28/04/2006 - Am-  Approvazione
Amministratore ~ Albertini ministratore delegato Bilancio al
Delegato Claudio dal 30/04/2009 31/12/2014 M X 100% 6 x 100%
Approvazione
Zamboni Bilancio al
Roberto 20/09/1999° 31/12/2014 M X 63% 10 x  40%
Approvazione
Caporioni Bilancio al
Leonardo 28/4/2006 31/12/2014 M X 50% 10
Approvazione
Pellegrini Bilancio al
Fernando 26/3/2003 31/12/2014 M X 50% 2
Approvazione
Canosani Bilancio al
Aristide 26/3/2003 31/12/2014 M X 100% 3 x 100%
Approvazione
Carpanelli Bilancio al
Fabio 16/9/2004 31/12/2014 M X x 100% 4 x 100% x 0% x 100%
Approvazione
Franzoni Bilancio al
Massimo 26/3/2003 31/12/2014 M X X 38% 2 X 63% x 0%
Approvazione
Gualandri Bilancio al
Elisabetta 19/4/2012 31/12/2014 M X x 100% 2 x 100% x 100%
Approvazione
Parenti Bilancio al
Andrea 23/4/2009 31/12/2014 M X X 88% 19 x 100% x 100% x 100%
Approvazione
Sabadini Bilancio al
Riccardo 16/9/2004 31/12/2014 M X x 100% 0 x 100% x 100%
Approvazione
Boldreghini Bilancio al
Giorgio 23/4/2009 31/12/2014 M X x 100% 1 x 100% x 100%
Approvazione
Magalotti Bilancio al
Tamara 19/4/2012 31/12/2014 M X x 88% 0 x 100% x 100%
Approvazione
Salvini Bilancio al
Lidia 19/4/2012 31/12/2014 M X X 15% 1 X 75% x 0% x 100%
Indicare il quorum richiesto per la presentazione delle liste in occasione dell’ultima nomina: 2,50% del capitale sociale
N. di riunioni svolte dal 1 AL 31 GENNAIO 2013 CDA: 8 CCR: 8 CNR:3 L:1 CP:5 oDv: 4 CPC:3

NOTE:

° Zamboni & stato Presidente del C.d.A. dal 20 settembre 1999 al maggio 2000; poi Amministratore unico da maggio 2000 ad aprile 2003 e Consigliere in IGD dal 26 marzo 2003.

* In questa colonna & indicato M/m a seconda che il componente sia stato eletto dalla lista votata dalla maggioranza (M) o da una minoranza (m).

** In qusta colonna & indicata la percentuale di partecipazione degli amministratori alle riunioni rispettivamente del C.d.A. e dei comitati (n. di presenze/n. di riunio-

ni svolte durante I'effettivo periodo di carica del soggetto interessato).

*** |n questa colonna & indicato il numero di incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dal soggetto interessato in altre societa quotate in mercati regolamen-
tati, anche esteri, in societa finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni. Si alleghi alla Relazione I'elenco di tali societa con riferimento a ciascun
consigliere, precisando se la societa in cui & ricoperto I'incarico fa parte o meno del gruppo che fa capo o di cui & parte I'Emittente.

**** |n questa colonna & indicata con una “X” I'appartenenza del componente del C.d.A. al comitato.

**EE*Tutti | membri dell’attuale CdA sono stati da ultimo nominati in data 19 aprile 2012.
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Tabella 3. Struttura del Collegio Sindacale al 31/12/2013

COLLEGIO SINDACALE
LISTA INDIPEN- NUMERO ALTR
CARICA COMPONENTI IN CARICA IN CARICA (M/m) DENZADA (%) INCARICHI
DAL FINO A
* CODICE % % %k %k %k
Approvazione Bilancio al
PRESIDENTE CONTI ROMANO 26 marzo 2003 o M X 100% 16
. Approvazione Bilancio al
SINDACO EFFETTVO  CHIUSOLI ROBERTO 28 aprile 2006 S aaed M X 100% 15
] Approvazione Bilancio al
SINDACO EFFETTVO  CORSI PASQUINA 19 aprile 2012 9014 M X 100% 2
. Approvazione Bilancio al
SINDACO SUPPLENTE  LANDI ISABELLA 28 aprile 2006 NI M
SINDACO SUPPLENTE  MANZINI MONICA 23 aprile 2009 Approvazione Bilancio al

31/12/2014

Quorum richiesto per la presentazione delle liste in occasione dell’ultima nomina: 2,50% del capitale sociale

Numero riunioni svolte durante I’Esercizio di riferimento: 5

NOTE:
* In questa colonna & indicato M/m a seconda che il componente sia stato eletto dalla lista votata dalla maggioranza (M) o da una minoranza (m).

** |n questa colonna & indicata la percentuale di partecipazione dei sindaci alle riunioni del Collegio Sindacale (n. di presenze/n. di riunioni svolte durante I'effettivo periodo di carica del

soggetto interessato).

*** |n questa colonna & indicato il numero di incarichi di amministratore o sindaco ricoperti dal soggetto interessato rilevanti ai sensi dell’art. 148 bis TUF. Lelenco completo degli incari-

chi & pubblicato dalla Consob sul proprio sito internet ai sensi dell'art. 144- quinduiesdecies del Regolamento Emittenti Consob.
***+* Tutti i componenti dell'attuale Collegio Sindacale sono stati da ultimo nominati in data 19 aprile 2012
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Tabella 4. Cariche ricoperte dagli Amministratori al 31/12/2013

AMMINISTRATORE CARICHE RICOPERTE IN ALTRE SOCIETA A o S G
Presidente del C.d.A. IGD PROPERTY SIINQ S.p.A. X
Consigliere BANCA SAI S.PA. CON SOCIO UNICO

ggifﬁ:;t‘:““m Consigliere FEDERAZIONE DELLE COOPERATIVE DELLA PROVINCIA DI RAVENNA S.C.PA.
Presidente del C.d.A. COOPCICONTO S.R.L. X

Sindaco Effettivo CEFLA CAPITAL SERVICES S.PA.

Vice Presidente del C.d.A. VIRTUS PALLACANESTRO BOLOGNA S.PA.

Consigliere FINPAS SOCIETA DI PARTECIPAZIONE E SERVIZI S.R.L

Vice Presidente del C.d.A. e Amministratore Delegato IGD PROPERTY SIINQ S.p.A. X
Consigliere PROTOS S.PA.

Consigliere HOLCOA S.PA.

ALBERTINI CLAUDIO
Amministratore Delegato

Consigliere SEDICOOP S.R.L. con unico socio
Consigliere CONSORZIO BOLOGNESE ENERGIA GALVANI S. C.AR. L.
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Vice Presidente del C.d.A. EMILIANA S.R.L. con unico socio X
Consigliere ENERCOOP ADRIATICA S.PA. X
Amministratore Unico ERRICHTEN S.R.L.

ZAMBONI ROBERTO Consigliere FORUM S.R.L.

Consigliere Presidente del C.d.A. HOPE S.R.L.

Vice Presidente del C.d.A. INRES - ISTITUTO NAZIONALE CONSULENZA,
PROGETTAZIONE, INGEGNERIA S.C.

Consigliere REAL STATION S.R.L.
Consigliere UNAGRO S.PA.

Consigliere FINSOE S.PA.

Vice Presidente del C.d.A. UNIPOL BANCA S.PA.
COSTALLI SERGIO Vice-Presidente UNICOOP TIRRENO S.C.AR.L. X
Vice Presidente Presidente FONDAZIONE "MEMORIE COOPERATIVE"

Consigliere e membro del Comitato di Presidenza UNIPOL GRUPPO FINANZIARIO S.PA.

Vicepresidente del C.d.A. IMMOBILIARE SVILUPPO DELLA COOPERAZIONE S.PA.
Consigliere COOPERATIVA LAVORATORI DELLE COSTRUZIONI SOC. COOP.
Consigliere AXIS S.R.L.

Presidente del Collegio Sindacale COMPAGNIA FINANZIARIA
ED IMMOBILIARE TOSCANA S.PA.

gﬁ:s(:Rlliglr“; LEONARDO ?(l)r:]c(ijzz)cgslz?s\g:gzrg ggrStZEizsiﬁ{_:gTrgtiva dipendenti Coop di Consumo
¢ Consigliere FONDO PENSIONI DIRIGENTI COOPERATIVE DI CONSUMATORI
Consigliere CASSA DI ASSISTENZA DIRIGENTI COOPERATIVE DI CONSUMATORI
Consigliere IL PADULETTO S.R.L.
Presidente del Collegio Sindacale L'AVVENIRE 1921 SOC. COOP.
Sindaco Effettivo DISTRIBUZIONE ROMA S.R.L.

Vice Presidente del C.d.A. IPERCOOP TIRRENO S.PA. X
Vice Presidente del C.d.A. e Presidente del Comitato Esecutivo SIMGEST S.PA.

PELLEGRINI FERNANDO

Consigliere
Consigliere COOP. ADRIATICA S.C.AR.L. X
CANOSANI ARISTIDE Presidente del C.d.A. CREDITRAS ASSICURAZIONI S.PA.
Consigliere Consigliere COOPCICONTO S.R.L. X
Presidente del Consiglio di Sorveglianza MANUTENCOOP FACILITY MANAGEMENT S.PA.
CARPANELLI FABIO Amministratore Unico VEICOLO 5 S.R.L.
Consigliere Consigliere VETIMEC SOC. COOP.

Consigliere PORTA MEDICEA S.R.L. X
Rappresentante Comune degli Azionisti Privilegiati UNIPOL GRUPPO FINANZIARIO S.PA.
Vice Presidente del C.d.A. F&R 2010 SRL

FRANZONI MASSIMO
Consigliere

Consigliere BANCA POPOLARE DELL'EMILIA ROMAGNA SOC. COOP.
Consigliere DATARIVER S.R.L.

GUALANDRI ELISABETTA
Consigliere

segue
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segue Tabella 4. Cariche ricoperte dagli Amministratori al 31/12/2013

5 SOCIETA DEL SOCIETA DEL
AMMINISTRATORE CARICHE RICOPERTE IN ALTRE SOCIETA GRUPPO "IGD" GRUPPO SOCI "IGD"

Sindaco Effettivo COMMERCIALE ORTOINVEST S.R.L.

Consigliere CG HOME VIDEO S.R.L.

Revisore Legale CONSORZIO MACROLOTTO IND. N. 2 DI PRATO
Presidente del Collegio Sindacale FLLI CIAMPOLINI & C. S.PA.
Presidente del Collegio Sindacale FRAMAFRUIT S.PA.

Presidente del Collegio Sindacale FRUTTITAL FIRENZE S.PA.
Presidente Collegio Sindacale GALANDI & C. S.PA.

Presidente del Collegio Sindacale GIOTTOFRUIT COMMERCIALE S.R.L.
Presidente del Collegio Sindacale IMMOBILIARE SUD-EST S.PA.
Sindaco Effettivo MEGA S.R.L.

ng:fi'gi'engREA Sindaco Revisore FONDAZIONE OSPEDALE PEDIATRICO MEYER
Presidente del Collegio Sindacale IMMOBILIARE MINERVA S.PA.
Presidente del Collegio Sindacale PENTAFIN S.PA.
Presidente del Collegio Sindacale PI.DA S.PA.
Presidente del Collegio Sindacale SDI - SOCIETA
DISTIRIBUZIONE IMBALLAGGI S.R.L.
Presidente del Collegio Sindacale TIRRENO IMMOBILIARE S.R.L.
Revisore Legale EGAN IMMOBILIARE S.R.L.
Sindaco Effettivo BINFI S.PA.
Presidente Collegio Sindacale ALDO GALANDI S.PA.

SABADINI RICCARDO

Consigliere

ggkgigﬁg':'"' GIORGIO  /iiente del C.d.A. TECONOPOLIS SOC. COOR

TAMARA MALAGOTTI

Consigliere

SALVINI LIVIA ’ .
Consigliere Presidente del Collegio Sindacale COOPFOND - S.PA.



Tabella 5. Cariche ricoperte dai Sindaci al 31/12/2013

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

SINDACO CARICHE RICOPERTE IN ALTRE SOCIETA SOCIETA

AMMINISTRATORE UNICO FINMECO S.R.L.

AMMINISTRATORE UNICO FIN.GI - S.R.L.

PRESIDENTE DEL COMITATO DI CONTROLLO

SULLA GESTIONE MAJANI 1796 S.PA.

CONSIGLIERE ACB GROUP S.PA.

D. & C. - Compagnia di Importazione Prodotti Alimentari,

CONSIGLIERE Dolciari, Vini e Liquori - S.PA.
ROMANO CONTI CONSIGLIERE G.M.G. GROUP S.R.L.
Presidente del Collegio CONSIGLIERE SIMBULEIA - S.PA.
Sindacale CONSIGLIERE DESPINA S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

A.M. GENERAL CONTRACTOR S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

BANCA POPOLARE DELL'EMILIA ROMAGNA SOC. COOP

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

COMET S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

SECONDA S.PA. IN LIQUIDAZIONE

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE FERRARIO S.PA.
SINDACO EFFETTIVO COMET HOLDING S.PA.
SINDACO EFFETTIVO PENTA S.PA.

SINDACO UNICO ZEROQUATTRO S.R.L.

ROBERTO CHIUSOLI
Sindaco Effettivo

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

UNIPOL GRUPPQ FINANZIARIO S.PA.

MEMBRO DEL CONSIGLIO DI SORVEGLIANZA

MANUTENCOOP FACILITY MANAGEMENT S.PA.

SINDACO EFFETTIVO

COMPAGNIA ASSICURATRICE LINEAR S.PA.

SINDACO EFFETTIVO

LINEAR LIFE S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

UNIPOL BANCA S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

BANCA SAI S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

CASA DI CURA VILLA DONATELLO - S.PA.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE GRANAROLO S.PA.
SINDACO EFFETTIVO HPS S.PA.

SINDACO EFFETTIVO DE' TOSCHI S.PA.
PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE ATAHOTELS S.PA.
SINDACO EFFETTIVO UNIPOL FINANCE S.R.L.
MEMBRO DEL COLLEGIO SINDACALE SACMI IMOLA S.C.

MEMBRO DEL CONSIGLIO DI SORVEGLIANZA

CONSORZIO COOPERATIVE COSTRUZIONI - CCC SOC. COOP.

PRESIDENTE DEL COLLEGIO SINDACALE

CAMST S.C.AR.L.

PASQUINA CORSI
Sindaco Effettivo

COMPONENTE ORGANO DI CONTROLLO

IPERCOOP TIRRENO S.PA.

SINDACO CON INCARICO CONTROLLO LEGALE

IMMOBILIARE SVILUPPO DELLA COOPERAZIONE S.PA.
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KATANE

Gravina di Catania - Catania
Apertura 2009

GLA galleria mq 14.912

GLA ancora alimentare mq 13.663

i

6.013.686 visitatori nel 2013
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4.1 Conto economico consolidato

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONI

(importi in migliaia di Euro) Nota (A) (B) (A-B)
Ricavi: 1 115.529 117.979 (2.450)
- ricavi vs. terzi 78.400 81.778 (3.378)
- ricavi vs. parti correlate 37.129 36.201 928
Altri proventi: 2.1 5.303 5.278 25
- altri proventi verso terzi 3.816 3.799 17
- altri proventi da correlate 1.487 1.479 8
Ricavi da vendita immobili 2.2 6.163 0 6.163
Totale ricavi e proventi operativi 126.995 123.257 3.738
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 6 754 7.976 (7.222)
Totale ricavi e variazione delle rimanenze 127.749 131.233 (3.484)
Costi di realizzazione lavori in corso di costruzione 6 5.743 7.313 (1.570)
Costi per servizi 3 19.611 19.451 160
- costi per servizi verso terzi 16.262 15.981 281
- costi per servizi vs. parti correlate 3.349 3.470 (121)
Costi del personale 4 8.432 8.217 215
Altri costi operativi 5 9.199 8.511 688
Totale costi operativi 42.985 43.492 (507)
(Ammortamenti e accantonamenti) 7 (3.531) (3.864) 333
(Svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in corso e rimanenze 13,17 1.015 (1.211) 2.226
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) 15 (34.502) (29.383) (5.119)
Totale Amm.ti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value (37.018) (34.458) (2.560)
RISULTATO OPERATIVO 47.746 53.283 (5.537)
Risultato Gestione partecipazioni 8 (498) (746) 248
Risultato Gestione partecipazioni (498) (746) 248
Proventi finanziari: 9 338 554 (216)
- verso terzi 337 545 (208)
- verso parti correlate 1 9 (8)
Oneri finanziari: 9 46.666 48.124 (1.458)
- verso terzi 45,232 45,887 (655)
- verso parti correlate 1.434 2.237 (803)
Saldo della gestione finanziaria (46.328) (47.570) 1.242
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 920 4.967 (4.047)
Imposte sul reddito del periodo 10 (3.244) (6.185) 2.941
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 4.164 11.152 (6.988)
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 834 136 698
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 4,998 11.288 (6.290)
- utile base per azione 11 0,015 0,036

- utile diluito per azione 11 0,015 0,062
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IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

consolidato

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

31/12/2013

(importi in migliaia di Euro) 31/12/2012
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 4.164 11.152
Altre componenti del conto economico complessivo che non saranno successivamente riclassificati

nell'utile/(perdita) dell'esercizio:

Costi accessori all'aumento di capitale (407) (581)
Rideterminazione dei piani a benefici definiti 41 0
Totale componenti del conto economico complessivo che non saranno successivamente riclassificati (366) (581)
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 21.014 (18.228)
Effetti fiscali sul patrimonio netto dei derivati di copertura (5.779) 5.013
Altri effetti sulle componenti del conto economico (56) (277)
Totale componenti del conto economico complessivo che saranno successivamente riclassificati 15.179 (13.492)
nell'utile/(perdita) dell'esercizio, al netto degli effetti fiscali * '
Totale utile complessivo del periodo 18.977 (2.921)
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 834 136
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 19.811 (2.785)
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4.3 Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONI
(Importi in migliaia di Euro) Nota (A) (B) (A-B)
ATTIVITA NON CORRENTI:
Attivita immateriali
Attivita immateriali a vita definita 12 92 98 (6)
Awiamento 13 11.427 11.427 0
11.519 11.525 (6)
Attivita materiali
Investimenti immobiliari 15 1.723.693 1.754.550 (30.857)
Fabbricato 14 9.105 9.349 (244)
Impianti e Macchinari 16 1.200 1.271 (71)
Attrezzatura e altri beni 16 1.785 2.179 (394)
Migliorie su beni di terzi 16 1.503 1.317 186
Immobilizzazioni in corso 17 100.249 76.376 23.873
1.837.535 1.845.042 (7.507)
Altre attivita non correnti
Attivita per imposte anticipate 18 27.774 29.280 (1.506)
Crediti vari e altre attivita non correnti 19 1.992 3.828 (1.836)
Partecipazioni 20 309 304 5
Attivita finanziarie non correnti 21 850 25 825
Attivita per strumenti derivati 44 382 150 232
31.307 33.587 (2.280)
TOTALE ATTIVITA NON CORRENTI (A) 1.880.361 1.890.154 (9.793)
ATTIVITA CORRENTI:
Rimanenze per lavori in corso e acconti 22 73.009 78.039 (5.030)
Crediti commerciali e altri crediti 23 14.643 14.441 202
Crediti commerciali e altri crediti vs parti correlate 24 887 531 356
Altre attivita correnti 25 3.669 3.144 525
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti vs. parti correlate 26 353 734 (381)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 26 20 41 (21)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 27 8.446 7.545 901
TOTALE ATTIVITA CORRENTI (B) 101.027 104.475 (3.448)
TOTALE ATTIVITA (A + B) 1.981.388 1.994.629 (13.241)
PATRIMONIO NETTO:
Capitale Sociale 325.052 311.569 13.483
Riserva sovrapprezzo azioni 147.730 147.730 0
Altre Riserve 246.916 240.938 5.978
Utili del gruppo 33.152 41.653 (8.501)
TOTALE PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 752.850 741.890 10.960
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 10.842 11.676 (834)
TOTALE PATRIMONIO NETTO (C) 28 763.692 753.566 10.126
PASSIVITA NON CORRENTI:
Passivita per strumenti derivati 44 33.684 54.125 (20.441)
Passivita finanziarie non correnti 29 802.406 559.359 243.047
Passivita finanziarie non correnti vs parti correlate 29 15.000 15.000 0
Fondo TFR 30 1.403 1.191 212
Passivita per imposte differite 18 44,832 45.422 (590)
Fondi per rischi ed oneri futuri 31 1.809 1.667 142
Debiti vari e altre passivita non correnti 32 7.563 7.398 165
Debiti vari e altre passivita non correnti vs. parti correlate 33 12.912 12.842 70
TOTALE PASSIVITA NON CORRENTI (D) 919.609 697.004 222.605
PASSIVITA CORRENTI:
Passivita finanziarie correnti 34 263.294 501.834 (238.540)
Passivita finanziarie correnti vs. parti correlate 34 13.856 21.783 (7.927)
Debiti commerciali e altri debiti 36 12.083 8.287 3.796
Debiti commerciali e altri debiti vs. parti correlate 37 2.475 4.359 (1.884)
Passivita per imposte correnti 38 1.301 836 465
Altre passivita correnti 39 5.064 6.946 (1.882)
Altre passivita correnti vs parti correlate 40 14 14 0
TOTALE PASSIVITA CORRENTI (E) 298.087 544.059 (245.972)
TOTALE PASSIVITA (F=D + E) 1.217.696 1.241.063 (23.367)
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA (C + F) 1.981.388 1.994.629 (13.241)
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4.4 Prospetto delle variazioni
del patrimonio netto consolidato

CAPITALE E RISERVE

GOTE comesrzo  MIE WU Tmope  ATRUBLISY  pwono
AZIONI GRUPPO NETTO
MINORANZA
Saldo al 01/01/2012 298.273 147.730 252.347 56.891 755.241 11.812 767.053
Utile del periodo 0 0 0 11.288 11.288 (136) 11.152
Valutazione derivati cash flow hedge (13.215) 0 (13.215) (13.215)
Altri utili (perdite) complessivi 0 0 (858) 0 (858) 0 (858)
Totale utili (perdite) complessivo 0 0 (14.073) 11.288 (2.785) (136) (2.921)
Ripartizione dell’utile 2011
- dividendi distribuiti 0 0 0 (23.862) (23.862) 0 (23.862)
- aumento capitale sociale 13.296 0 0 13.296 0 13.296
- destinazione a riserva legale 0 0 1.437  (1.437) 0 0 0
- destinazione ad altre riserve 0 0 1.227  (1.227) 0 0 0
Saldo al 31/12/2012 311.569 147.730 240.938 41.653 741.890 11.676 753.566
GOTE o e umuon PTMONO TUTRISLAGL g A
AZIONI GRUPPO NETTO
MINORANZA
Saldo al 01/01/2013 311.569 147.730 240.938  41.653 741.890 11.676 753.566
Utile del periodo 0 0 4.998 4.998 (834) 4.164
Valutazione derivati cash flow hedge 15.235 0 15.235 0 15.235
Altri utili (perdite) complessivi 0 0 (422) 0 (422) 0 (422)
Totale utili (perdite) complessivo (1] 0 14.813 4.998 19.811 (834) 18.977
Ripartizione dell’utile 2012
- dividendi distribuiti 0 0 0 (22.333) (22.333) 0 (22.333)
- aumento capitale sociale 13.483 0 0 0 13.483 0 13.483
- destinazione a riserva legale 0 0 1.019 (1.019) 0 0 0
- destinazione ad altre riserve 0 0 (9.854) 9.854 0 0 0

Saldo al 31/12/2013 325.052 147.730 246.916  33.152 752.850 10.842 763.692
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4.5 Rendiconto finanziario consolidato

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(In migliaia di Euro) 31/12/2013 31/12/2012
FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA DI ESERCIZIO:

Risultato prima delle Imposte 920 4.967
Rettifiche per riconciliare I'utile del periodo al flusso di cassa generato (assorbito)

dall'attivita di esercizio:

Poste non monetarie 9.582 8.186
(Ammortamenti e accantonamenti) 3.531 3.864
(Svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in corso e rimanenze (1.015) 1.211
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) 34.502 29.383
Gestione di partecipazioni 0 746
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA 47.520 48.357
Imposte sul reddito correnti (1.588) (1.270)
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA NETTO IMPOSTE 45.932 47.087
Variazione delle rimanenze (322) (6.880)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti verso terzi (1.642) (6.115)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti vs. parti correlate (2.240) 2.164
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti verso terzi 2.285 (1.486)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti vs. parti correlate 70 71
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA D'ESERCIZIO 44.083 34.841
(Investimenti) in immobilizzazioni (25.866) (13.805)
Disinvestimenti in immobilizzazioni 57 30
Disinvestimenti in Partecipazioni 55 0
(Investimenti) in Partecipazioni (60) (108)
FLUSSO DI CASSA UTILIZZATO IN ATTIVITA DI INVESTIMENTO (25.814) (13.883)
Variazione di attivita finanziarie non correnti (826) 15
Variazione di crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti verso terzi 21 237
Variazione di crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti vs. parti correlate 381 692
Dividend reinvestment option 13.070 12.712
Distribuzione di dividendi (22.333) (23.862)
Variazione indebitamento finanziario corrente verso terzi (127.206) 317.387
Variazione indebitamento finanziario corrente vs. parti correlate (7.927) (28.686)
Variazione indebitamento finanziario non corrente verso terzi 127.477 (306.298)
Variazione indebitamento finanziario non corrente vs parti correlate 0 0
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA DI FINANZIAMENTO (17.343) (27.803)
Differenze cambio di conversione delle disponibilita liquide (25) (43)
INCREMENTO (DECREMENTO) NETTO DELLE DISPONIBILITA LIQUIDE 901 (6.888)
DISPONIBILITA LIQUIDE ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 7.545 14.433

DISPONIBILITA LIQUIDE ALLA FINE DELL'ESERCIZIO 8.446 7.545
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4.6 Note di commento ai prospetti contabili

Criteri di redazione del Bilancio consolidato di IGD SIIQ S.p.A.

- Premessa

Il Bilancio consolidato di Immobiliare Grande
Distribuzione SIIQ S.p.A. al 31 dicembre 2013, & stato
approvato ed autorizzato alla pubblicazione dal Consiglio di
Amministrazione in data 27 febbraio 2014.

IGD SIIQ S.p.A. & controllata e soggetta all’attivita
di direzione e coordinamento di Coop Adriatica Societa
Cooperativa a.r.l..

-> Criteri di redazione

Il bilancio consolidato per I'esercizio 2013 & stato
redatto in conformita agli IFRS (International Financial
Reporting Standards) emanati dallo IASB (International
Accounting Standards Board) ed omologati dall’Unione
Europea, nonché dei provvedimenti emanati in attuazione
dell’Art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005. Per IFRS si intendono
anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (“IAS”),
tutte le interpretazioni emanate dall’International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) incluse quelle
precedentemente emesse dallo Standing Interpretation
Committee (SIC).

-> Schemi adottati

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

Il prospetto dell’utile complessivo indica il risultato econo-
mico integrato dei proventi e oneri che per espressa disposi-
zione 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 secon-
do 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.

> Principi contabili rilevanti

| principi contabili adottati nella redazione del bilancio
consolidato sono coerenti con quelli adottati per la reda-
zione del bilancio annuale del Gruppo per I'esercizio chiuso
al 31 dicembre 2012, ad eccezione dell’adozione di nuovi
principi ed interpretazioni applicabili a partire dal 1° gennaio
2013 di seguito elencati.

In data 16 giugno 2011, lo IASB ha emesso un emenda-
mento allo IAS 1 — Presentazione del bilancio, per richiedere
alle imprese di raggruppare tutti i componenti presentati tra
gli Altri utili/(perdite) complessivi a seconda che essi possa-

no o meno essere riclassificati successivamente a conto eco-
nomico. L’emendamento deve essere applicato dagli esercizi
aventi inizio dopo o dal 1° luglio 2012. Il Gruppo ha adottato
tale emendamento a partire dal 1° gennaio 2013. L’adozione
delle modifiche non ha avuto alcun impatto sulla situazione
patrimoniale-finanziaria del Gruppo o sul risultato del Gruppo.

In data 16 giugno 2011, lo IASB ha emesso un emen-
damento allo IAS 19 — Benefici ai dipendenti, che elimina
I'opzione di differire il riconoscimento degli utili e delle
perdite attuariali con il metodo del corridoio, richiedendo
la presentazione nella situazione patrimoniale e finanziaria
del deficit o surplus del fondo ed il riconoscimento nel
conto economico delle componenti di costo legate alla
prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti, nonché
I'iscrizione degli utili e perdite attuariali che derivano dalla
rimisurazione della passivita e delle attivita tra gli Altri utili/
(perdite) complessivi. Inoltre, il rendimento delle attivita
incluso tra gli oneri finanziari netti dovra essere calcolato
sulla base del tasso di sconto della passivita e non piu del
rendimento atteso delle stesse. Il Gruppo ha adottato tale
emendamento a partire dal 1° gennaio 2013, senza rilevare
impatti significativi.

In data 12 maggio 2011, lo IASB ha emesso il principio
IFRS 13 - Misurazione del fair value, che chiarisce come
deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si
applica a tutti i principi IFRS che richiedono o permettono la
misurazione del fair value o la presentazione di informazioni
basate sul fair value. Il Gruppo ha adottato tale emenda-
mento a partire dal 1° gennaio 2013.

In data 16 dicembre 2011, lo IASB ha emesso alcuni
emendamenti all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazio-
ni integrative. L’emendamento richiede informazioni sugli
effetti o potenziali effetti dei contratti di compensazione
delle attivita e passivita finanziarie sulla situazione patrimo-
niale-finanziaria. Gli emendamenti devono essere applicati
per gli esercizi aventi inizio dal 1° gennaio 2013. Questa
modifica non ha avuto alcun impatto sul Gruppo.

In data 17 maggio 2012, lo IASB ha emesso I'annuale
improvement agli IFRS (“Miglioramenti ai principi contabili
internazionali — Ciclo 2009-2011”) da applicare in modo
retrospettivo a partire dal 1° gennaio 2013; di seguito
segnaliamo quelle significative per il Gruppo:

* |AS 1 - Presentazione del bilancio: I'emendamento
chiarisce le modalita di presentazione delle informazioni
comparative nel caso in cui un’impresa modifichi dei
principi contabili ed effettui una riesposizione retrospet-
tiva o una riclassifica e nei casi in cui I'impresa fornisca
delle situazioni patrimoniali aggiuntive rispetto a quanto
richiesto dal principio;

¢ IAS 16 — Immobili, impianti e macchinari: I’emendamen-
to chiarisce che elementi quali pezzi di ricambio, attrez-
zature in dotazione e attrezzature per la manutenzione
devono essere capitalizzati solo se questi rispettano la
definizione di Immobili, impianti e macchinari, altrimenti
devono essere rilevati come Rimanenze. L’adozione
delle modifiche non ha avuto alcun impatto sulla posi-
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zione finanziaria del Gruppo o sul risultato del gruppo;

¢ |IAS 32 - Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio:
I’emendamento elimina un’incoerenza tra lo IAS 12 —
Imposte sul reddito e lo IAS 32 sulla rilevazione delle
imposte derivanti da distribuzioni ai soci stabilendo che
queste devono essere rilevate a conto economico nella
misura in cui la distribuzione si riferisce a proventi gene-
rati da operazioni originariamente contabilizzate a conto
economico. L’'adozione delle modifiche non ha avuto
alcun impatto sulla posizione finanziaria del Gruppo o
sul risultato del gruppo;

IAS 34 - Bilanci Intermedi: I'emendamento chiarisce
che, per migliorare la coerenza con i requisiti dell'lFRS
8 — Settori Operativi, & necessario dare informativa sulle
attivita e passivita totali per un settore oggetto di pre-
sentazione solo quando gli importi sono regolarmente

REGOLAMENTO CE
DI OMOLOGAZIONE

TITOLO
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forniti al piu alto livello decisionale operativo e vi & stata
una variazione significativa rispetto agli importi indicati
nell’ultimo bilancio annuale per tale settore oggetto di
informativa.

> Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni
non ancora applicabili e non adottati in via anticipata
dal Gruppo

Nella tabella che segue sono riportati i nuovi principi
contabili internazionali, o le modifiche di principi gia in vigo-
re, la cui applicazione obbligatoria decorre, dal 1° gennaio
2014 o data successiva (nel caso in cui il bilancio non
coincida con I’anno solare). Il Gruppo non si € avvalso della
facolta di applicazione anticipata.

IN VIGORE DAGLI
ESERCIZI CON INIZIO

Regolamento che adotta IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IAS 27 e IAS 28.
LIFRS 10 ha come obiettivo quello di fornire un unico modello per il Bilancio consolidato.

1254/2012

Questo nuovo principio sostituisce lo IAS 27 Bilancio consolidato e separato e I'lnterpretazione SIC 12-
Societa a destinazione specifica (societa veicolo). LIFRS 11 stabilisce i principi di rendicontazione conta-
bile per le entita che sono parti di accordi a controllo congiunto e sostituisce lo IAS 31 Partecipazioni in
joint venture e la SIC-13 Entita a controllo congiunto-Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al
controllo. LIFRS 12 combina, rafforza e sostituisce gli obblighi di informativa per le controllate, gli accordi
per un controllo congiunto, le societa collegate e le entita strutturate non consolidate. A seguito di questi
nuovi IFRS, lo IASB ha emanato anche lo IAS 27 modificato e lo IAS 28 modificato

1° gennaio 2014

1256/2012

Modifiche allo IAS 32 Strumenti finanziari:

esposizione in bilancio-Compensazione di attivita e passivita finanziarie.

Le rettifiche all'lFRS 7 hanno comportato modifiche anche allo IAS 32 in modo da fornire orientamenti
aggiuntivi per ridurre incongruenze nell’applicazione pratica del Principio

1° gennaio 2014

313/2013

Guida alle disposizioni transitorie (Modifiche agli IFRS 10, 11 e 12).

Le modifiche prevedono un alleggerimento della transizione nell’lFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12, limitando
I'obbligo di fornire informazioni comparative rettificate al solo esercizio comparativo precedente. Inoltre,
per le informazioni relative alle entita strutturate non consolidate, le modifiche sopprimono I'obbligo di
presentare informazioni comparative per gli esercizi precedenti alla data in cui I'lFRS 12 & applicato per
la prima volta.

1° gennaio 2014

1374/2013

Regolamento (UE) 1374/2013 della Commissione del 20 dicembre 2013, pubblicato in Gazzetta Uffi-
ciale L 346 del 19 dicembre 2013, adotta Informazioni integrative sul valore recuperabile delle attivita
non finanziarie (Modifica allo IAS 36).

Le modifiche mirano a chiarire che le informazioni da fornire circa il valore recuperabile delle attivita,
quando tale valore si basa sul fair value al netto dei costi di dismissione, riguardano soltanto le attivita il
cui valore ha subito una riduzione.

1° gennaio 2014

1375/2013

Regolamento (UE) 1375/2013 della Commissione del 20 dicembre 2013, pubblicato in Gazzetta Uffi-
ciale L 346 del 19 dicembre 2013, adotta Novazione di derivati e continuazione della contabilizzazione
di copertura (Modifica allo IAS 39).

Le modifiche mirano a disciplinare le situazioni in cui un derivato designato come strumento di copertura
& oggetto di novazione da una controparte a una controparte centrale in conseguenza di normative o
regolamenti. La contabilizzazione di copertura pud cosi continuare a prescindere dalla novazione, cosa
che senza la modifica non sarebbe consentita.

1° gennaio 2014

- Uso di stime

Nel corso dell’esercizio lo IASB ha apportato modifiche
ad alcuni principi IAS\IFRS precedentemente emanati, e ha
pubblicato nuovi principi contabili internazionali. Nessuno di
questi aggiornamenti € stato utilizzato ai fini della predispo-

sizione del bilancio consolidato poiché non & intervenuta
I’omologazione della Commissione Europea.

Nell’ambito della redazione del bilancio consolidato la
Direzione aziendale ha effettuato stime e assunzioni che
hanno effetto sui valori dei ricavi, dei costi, delle attivita e
delle passivita di bilancio e sull’informativa relativa ad atti-
vita e passivita potenziali alla data del bilancio. Va rilevato
che, trattandosi di stime esse potranno divergere dai risul-
tati effettivi che si potranno ottenere in futuro. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni
variazione sono riflessi a Conto economico.



—> Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono stati redatti sulla
base dei progetti di bilancio al 31 dicembre 2013 predispo-
sti dalle societa incluse nell’area di consolidamento e retti-
ficati, ove necessario, ai fini di allinearli ai principi contabili
ed ai criteri di classificazione del gruppo conformi agli IFRS.
Ai sensi della comunicazione Consob DEM/6064293 del
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28 luglio 2006 si espone I'elenco delle imprese del Gruppo
con l'indicazione della ragione sociale, della sede legale,
del capitale sociale nella valuta originaria e del metodo di
consolidamento. Sono inoltre indicate le quote possedute
direttamente o indirettamente dalla controllante e da cia-
scuna delle controllate.

UQTA % % DI PARTE- 5
RAGIONE SEDE CAPITALE Q IMPRESE ATTIVITA
NAZIONE VALUTA CONSOLIDATA CIPAZIONE
SOCIALE LEGALE SOCIALE DI GRUPPO PARTECIPANTI SUL CAPITALE SVOLTA
CAPOGRUPPO
Ravenna ; Gestione Centri
IGD SIIQ S.p.A. via Agro Pontino 13 ltalia 336.028.239,08 Eur Commerciali
IMPRESE CONTROLLATE E CONSOLIDATE CON IL METODO INTEGRALE
IGD Ravenna . IGD SIIQ Gestione Centri
Management s.r.l. via Villa Glori 4 Italia 75.071.221,00 Eur 100% S.p.A. 100,00% Commerciali e servizi
Millennium Ravenna . IGD SIQ Gestione Centri
Gallery s.r.l via Villa Glori 4 Italia 100.000,00 Eur 100% S.p.A. 100,00% Commerciali
Bologna s
Porta Medicea s.rl.  via Trattati Comunitari  Italia 60.000.000,00  Eur 80% 'rﬁgnl\"j?fge' 80,00% glogl(gtarun one
Europei 1957-2007
IGD Property Ravenna . IGD SIIQ Gestione Centri
SIINQ S.p.A. via Villa Glori 4 ltalia 50.000.000,00  Eur 100% gy A, 100,00% &5 mmerciali
IGD Manage- " )
Win Magazin S.A. Bucarest Romania 113.715,30 Lei 100% ments.r.l. 100,00% Gestione .Celntrl
99.9% Commerciali
1GD SIIQ
S.p.A.0,1%
Winmarkt : ’ Win Magazin Servizi Agency
Management s.r.l. Bucarest Romania  1.001.000,00 Lei 100% SA. 100,00% e Facility Management
IMPRESE CONTROLLATE E VALUTATE AL COSTO
Isola d'Asti 16D SIIQ Gestione parti comuni del
Consorzio | Bricchi o6, Molin ltalia 6.000,00 Eur SpA 72,25% centro commerciale € promo-
oc. Molini E zione dello stesso
via Prato Boschiero
Consorzio Proprietari imola (Bologna) IGD SIIQ Gestione parti comuni del
C.C Leonardop Italia 100.000,00 Eur SpA 52,00% centro commerciale e promo-
e Via Amendola 129 -PA zione dello stesso
IMPRESE COLLEGATE E VALUTATE AL COSTO
) . . ) Gestione parti comuni del
E/SIrEnPIIum Center soc. \I}i(;vggﬂitga(gznao)ns Italia 10.000,00 Eur '\G/Iélllggn':rﬂ 35,40% centro commerciale e promo-
T : ysr zione dello stesso
Attivita di gestione di immo-
Bologna bili, impianti ed attrezzature
. . ; ) . IGD SIIQ o, Sportive, la costruzione, la
Virtus College s.r.l. \,f.ligeg Arcoveggio Italia 10.000,00 Eur SpA. 45,00% compravendita, la locazione
: di immobili, da destinare ad
attivita commerciali sportive
RGD Roma, . IGD SIIQ Gestione Centro
Ferrara 2013 s.r.l. via Piemonte 38 Italia 100.000,00 Eur S.p.A. 50% Commerciale Darsena City
ALTRE IMPRESE VALUTATE AL COSTO
o Casalecchio di Reno ’
Iniziative . IGD Manage- Sviluppo
(Bologna) Italia 60.000,00 Eur 15,00% L
Bologna Nord via lsonzo n. 67 ments.r.l. Immobiliare
) . Bologna
Fondazione Virtus . 5 ) . IGD SIIQ . s .
Pallacanestro Bologna \rlllezlg;eg Arcoveggio Italia 1.200.000,00 Eur SpA. 8,33% Promozione attivita sportiva
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2> Principi di consolidamento

Il bilancio consolidato comprende i bilanci della
Capogruppo IGD SIIQ S.p.A e delle societa controllate
redatti al 31 dicembre 2013. | bilanci delle societa control-
late sono redatti adottando per ciascuna chiusura contabile
i medesimi principi contabili della controllante. | principali
criteri di consolidamento adottati nella stesura del bilancio
consolidato sono i seguenti:

* le societa controllate sono consolidate a partire dalla
data in cui il controllo & stato effettivamente trasferito
al Gruppo e cessano di essere consolidate dalla data in
cui il controllo & trasferito al di fuori del Gruppo; tale con-
trollo esiste quando il Gruppo ha il potere, direttamente

o indirettamente, di determinare le politiche finanziarie

ed operative di un’impresa al fine di ottenere benefici

dalle sue attivita;

il consolidamento delle controllate € avvenuto con il

metodo dell’integrazione lineare, la tecnica consiste nel

recepire tutte le poste di bilancio nel loro importo glo-
bale, prescindendo cioé dalla percentuale di possesso
azionario di Gruppo. Solo in sede di determinazione del

Patrimonio Netto e del risultato d’esercizio di Gruppo I'e-

ventuale quota di competenza di terzi viene evidenziata

in apposita linea dello Stato Patrimoniale e del Conto

Economico;

il valore di carico delle partecipazioni & stato eliminato

a fronte dell’assunzione delle attivita e delle passivita

delle partecipazioni stesse;

tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali

utili non realizzati derivanti da rapporti intrattenuti tra le

societa del Gruppo, sono completamente eliminati;
conversione dei bilanci delle societa con valuta funziona-
le diversa da quella di presentazione del consolidato, in
particolare, i saldi patrimoniali ed economici di tutte le
societa del Gruppo IGD SIIQ espressi in una valuta fun-
zionale diversa da quella di presentazione del bilancio
consolidato sono convertiti come segue:

- le attivita e passivita di ciascuno Stato patrimoniale
presentato sono convertite ai cambi vigenti alla data
di rendicontazione;

« i ricavi e i costi di ciascun Conto economico sono con-
vertiti ai cambi medi del periodo;

« tutte le differenze cambio risultanti sono contabilizzate
in una specifica voce del patrimonio netto (riserva di
traduzione).

Le differenze cambio derivanti dalla conversione di

investimenti netti in societa estere e dei prestiti ed altri

strumenti monetari designati come di copertura di tali
investimenti, sono contabilizzate in sede di consolidamento
direttamente a patrimonio netto. Quando I'investimento
estero viene venduto, le differenze di cambio cumulate sono

contabilizzate a conto economico, come parte dell’utile o

delle perdite realizzate dalla vendita.

-> Criteri di valutazione

Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono iscritte nell’attivo al costo
di acquisto quando & probabile che I'uso dell’attivita gene-
rera benefici economici futuri e quando il costo dell’attivita
pud essere determinato in modo attendibile. Le attivita
immateriali acquisite attraverso operazioni di aggregazione

4.6 Note di commento ai prospetti contabili

di imprese sono iscritte al valore equo definito alla data
di acquisizione, se tale valore pud essere determinato in
modo attendibile.

Successivamente alla prima rilevazione alla categoria si
applica il criterio del costo. La vita utile delle attivita imma-
teriali pud essere qualificata come definita o indefinita. Le
attivita immateriali con vita indefinita non sono ammortizza-
te ma sottoposte annualmente e, piu frequentemente, ogni
qualvolta vi sia un’indicazione che I'attivita possa aver subi-
to una perdita di valore, a verifica per identificare eventuali
riduzioni di valore. Le attivita immateriali sono sottoposte
annualmente a un’analisi di congruita al fine di rilevare even-
tuali perdite di valore. Se il valore recuperabile di un’attivita
immateriale & inferiore al valore contabile, quest’ultimo
viene ridotto al valore recuperabile. Tale riduzione costitui-
sce una perdita di valore, che viene rilevata immediatamen-
te a conto economico. Il valore recuperabile di un’immobi-
lizzazione & il maggiore tra prezzo netto di vendita e valore
d’uso. Il valore d’uso corrisponde al valore attuale dei flussi
di cassa attesi generati dall’attivita. Allo scopo di valutare
le perdite di valore, le attivita sono aggregate al piu basso
livello per il quale sono separatamente identificabili flussi
di cassa indipendenti (cash generating unit). In presenza
di un indicatore di ripristino della perdita di valore, il valore
recuperabile dell’attivita viene rideterminato e il valore con-
tabile € aumentato fino a tale nuovo valore. L’incremento
del valore contabile non pud comunque eccedere il valore
netto contabile che I'immobilizzazione avrebbe avuto se la
perdita di valore non si fosse manifestata.

Aggregazioni aziendali ed Avviamenti

Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate usando il
metodo dell’acquisto. Questo richiede la rilevazione a valore
equo delle attivita identificabili (incluse le immobilizzazioni
immateriali precedentemente non riconosciute) e delle pas-
sivita identificabili (incluse le passivita potenziali ed escluse
le ristrutturazioni future) dell’azienda acquistata. Gli oneri
accessori alla transazione sono rilevati nel conto economico
nel momento in cui sono sostenuti.

L'aviamento acquisito in un’aggregazione aziendale,
che nel bilancio di esercizio & espresso nel valore della
partecipazione acquisita, & determinato come I’eccedenza
tra la somma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione
aziendale, del valore del patrimonio netto di pertinenza di
interessenze di terzi e del fair value dell’eventuale parteci-
pazione precedentemente detenuta nell'impresa acquisita
rispetto al fair value delle attivita nette acquisite e passivita
assunte alla data di acquisizione. Se il valore delle attivita
nette acquisite e passivita assunte alla data di acquisizione
eccede la somma dei corrispettivi trasferiti, del valore del
patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del
fair value dell’eventuale partecipazione precedentemente
detenuta nell'impresa acquisita, tale eccedenza € rilevata
immediatamente nel conto economico come provento deri-
vante dalla transazione conclusa.

Le quote del patrimonio netto di interessenza di terzi,
alla data di acquisizione, possono essere valutate al fair
value oppure al pro-quota del valore delle attivita nette rico-
nosciute per I'impresa acquisita. La scelta del metodo di
valutazione é effettuata transazione per transazione.

Eventuali corrispettivi sottoposti a condizione previsti
dal contratto di aggregazione aziendale sono valutati al
fair value alla data di acquisizione ed inclusi nel valore
dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale ai fini
della determinazione dell’avwiamento. Eventuali variazioni



successive di tale fair value, che sono qualificabili come
rettifiche sorte nel periodo di misurazione, sono incluse
nell’avwiamento in modo retrospettivo. Le variazioni di fair
value qualificabili come rettifiche sorte nel periodo di misu-
razione sono quelle che derivano da maggiori informazioni
su fatti e circostanze che esistevano alla data di acquisizio-
ne, ottenute durante il periodo di misurazione (che non puo
eccedere il periodo di un anno dall’aggregazione aziendale).

Nel caso di aggregazioni aziendali avvenute per fasi,
la partecipazione precedentemente detenuta dal Gruppo
nell'impresa acquisita € rivalutata al fair value alla data di
acquisizione del controllo e I’eventuale utile o perdita che
ne consegue é rilevata nel conto economico. Eventuali valori
derivanti dalla partecipazione precedentemente detenuta e
rilevati negli Altri Utili o Perdite complessivi sono riclassifi-
cati nel conto economico come se la partecipazione fosse
stata ceduta.

Se i valori iniziali di un’aggregazione aziendale sono
incompleti alla data di chiusura del bilancio in cui I'aggre-
gazione aziendale & avvenuta, il Gruppo riporta nel proprio
bilancio consolidato i valori provvisori degli elementi per cui
non pud essere conclusa la rilevazione. Tali valori prowvisori
sono rettificati nel periodo di misurazione per tenere conto
delle nuove informazioni ottenute su fatti e circostanze
esistenti alla data di acquisizione che, se note, avrebbero
avuto effetti sul valore delle attivita e passivita riconosciute
a tale data.

Le aggregazioni aziendali avvenute prima del 1° gennaio
2010 sono state rilevate secondo la precedente versione
dell'lFRS 3.

Al fine dell’analisi di congruita, I’'avwiamento acquisito
in un’aggregazione aziendale € allocato, alle singole unita
generatrici di flussi della Societa, o ai gruppi di unita gene-
ratrici di flussi che dovrebbero beneficiare delle sinergie
dell’aggregazione, indipendentemente dal fatto che altre
attivita o passivita del Gruppo siano assegnate a tali unita
o raggruppamenti di unita. Ogni unita o gruppo di unita a
cui I'aviamento & allocato:

e rappresenta il livello pit basso, nell’ambito del Gruppo, a
cui I'awiamento & monitorato ai fini di gestione interna;
e non € pil ampio dei segmenti identificati sulla base o

dello schema primario o secondario di presentazione
dell’informativa di settore del gruppo, determinati in base

a quanto indicato dall'lFRS 8 Informativa di settore;

e quando I'awiamento costituisce parte di una unita

generatrice di flussi (gruppo di unita generatrici di flussi)
e parte dell’attivita interna a tale unita viene ceduta,
I’awiamento associato all’attivita ceduta € incluso nel
valore contabile dell’attivita per determinare I'utile o la
perdita derivante dalla cessione. L'avwiamento ceduto in
tali circostanze € misurato sulla base dei valori relativi
dell’attivita ceduta e della porzione di unita mantenuta in
essere.

Quando la cessione riguarda una societa controllata,
la differenza tra il prezzo di cessione e le attivita nette piu
le differenze di conversione accumulate e I'avwiamento &
rilevata a conto economico.

Dopo l'iniziale iscrizione, I'avviamento viene decremen-
tato delle eventuali perdite di valore accumulate, determina-
te con le modalita descritte nel seguito.

L'avwiamento viene sottoposto a un'analisi di recupe-
rabilita con cadenza annuale o anche piu breve nel caso
in cui si verifichino eventi o cambiamenti di circostanze
che possano far emergere eventuali perdite di valore.
L'eventuale perdita di valore & identificata attraverso valu-
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tazioni che prendono a riferimento la capacita di ciascuna
unita di produrre flussi finanziari atti a recuperare la parte di
awviamento a essa allocata, con le modalita indicate nella
sezione relativa alle immobilizzazioni materiali. Nel caso in
cui il valore recuperabile da parte dell'unita generatrice di
flussi sia inferiore al valore di carico attribuito, si rileva la
relativa perdita di valore. L'abbattimento del valore dell’av-
viamento non pud essere ripristinato in esercizi futuri. La
Societa effettua la verifica annuale sulla perdita di valore
dell’aviamento al 31 dicembre.

Investimenti Immobiliari e immobilizzazioni in corso

Gli investimenti immobiliari sono costituiti da proprieta
immobiliari detenute al fine di percepire canoni di locazio-
ne e conseguire un apprezzamento nel tempo del capitale
investito.

Gli investimenti immobiliari sono iscritti inizialmente al
costo storico, comprensivo dei costi di acquisizione (e ove
applicabile degli oneri finanziari annessi ai finanziamenti) e
successivamente sono valutati al fair value (valore equo),
rilevando le variazioni di tale valore a conto economico.

Gli interventi successivi sono capitalizzati sul valore
contabile dell’investimento immobiliare solo quando & pro-
babile che produrranno benefici economici futuri e il loro
costo pud essere valutato attendibilmente. Gli altri costi
di manutenzione e riparazione sono contabilizzati a conto
economico quando sostenuti.

Il fair value dell’investimento immobiliare non riflette
investimenti futuri di capitale che miglioreranno o valoriz-
zeranno I'immobile e non riflette i benefici futuri originati o
connessi a tale spesa.

Il valore di mercato degli immobili comprende il valore
degli impianti e dei macchinari afferenti gli immobili stessi
e gli aviamenti acquistati.

Gli investimenti immobiliari sono eliminati dal bilancio
quando sono ceduti o quando I'investimento & durevolmen-
te inutilizzabile e non sono attesi benefici economici futuri
dalla sua cessione. Eventuali utili o perdite derivanti dal
ritiro o dismissione di un investimento immobiliare sono
rilevati a conto economico nell’esercizio in cui awviene il
ritiro o dismissione.

Le immobilizzazioni in corso di costruzione, costituite da
caparre e acconti, sono valutate al costo. Per i terreni e le
opere accessorie sui quali saranno sviluppati investimenti
immobiliari, una volta ottenuto il permesso di costruire del
fabbricato ed ottenute le licenze commerciali ed al rag-
giungimento di uno stato d’avanzamento significativo della
relativa costruzione, il fair value si considera determinabile
attendibilmente e, di conseguenza, il metodo di contabilizza-
zione € il fair value. Sino a tale evento la valutazione viene
fatta al costo, il quale viene, a ciascuna data di bilancio,
comparato con il valore recuperabile, al fin di determinare la
presenza di eventuali perdite di valore. Terminata la costru-
zione o lo sviluppo di un investimento immobiliare, quest’ul-
timo é riclassificato alla voce “investimenti immobiliari”.

L’IFRS 13 definisce il fair value come il prezzo (exit price)
che si percepirebbe per la vendita di un’attivita ovvero che
si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in una
regolare operazione tra operatori di mercato alla data di
valutazione. In particolare, nel misurare il fair value (valo-
re equo) degli investimenti immobiliari, secondo quanto
disposto dall’lFRS 13, la societa deve assicurare che il fair
value rifletta, tra le altre cose, i ricavi derivanti da canoni di
locazione correnti e da altre ragionevoli e sostenibili ipotesi
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che gli operatori di mercato utilizzerebbero nella determina-
zione del prezzo della proprieta immobiliare alle condizioni
correnti.

Come previsto dal paragrafo 27 dell'lFRS 13, la valu-
tazione al fair value di un’attivita non finanziaria considera
la capacita di un operatore di mercato di generare benefici
economici impiegando I'attivita nel suo massimo e migliore
utilizzo (highest and best use) o vendendola a un altro ope-
ratore di mercato che la impiegherebbe nel suo massimo e
miglior utilizzo.

Il massimo e migliore utilizzo di un’attivita non finan-
ziaria considera I'utilizzo dell’attivita fisicamente possibile,
legalmente consentito e finanziariamente fattibile. In parti-
colare,

e un utilizzo fisicamente possibile considera le caratteri-

stiche fisiche dell’attivita che gli operatori di mercato
prenderebbero in considerazione ai fini della determina-
zione del prezzo dell’attivita (per esempio, I'ubicazione
o le dimensioni di un immobile);
un utilizzo legalmente consentito considera le restrizioni
legali all’utilizzo dell’attivita che gli operatori di mercato
prenderebbero in considerazione ai fini della determina-
zione del prezzo dell’ attivita (per esempio, le normative
riguardanti piani urbanistici e territoriali applicabili a un
immobile);
un utilizzo finanziariamente fattibile considera se I'u-
tilizzo dell’attivita fisicamente possibile e legalmente
consentito genera reddito o flussi finanziari adeguati
(considerando i costi di conversione dell’attivita a
quell’utilizzo) a produrre il rendimento che gli operatori
di mercato si aspetterebbero da un investimento in
quell’attivita utilizzata in quel modo specifico.
I massimo e migliore utilizzo viene determinato dal
punto di vista degli operatori di mercato. Si presume che
|'utilizzo corrente di un’attivita non finanziaria da parte di
un’entita rappresenti il massimo e migliore utilizzo, a meno
che il mercato o altri fattori non suggeriscano che un utilizzo
diverso da parte degli operatori di mercato massimizzereb-
be il valore dell’attivita.

Secondo I'IFRS 13, un’entita deve utilizzare tecniche
di valutazione adatte alle circostanze e per le quali siano
disponibili dati sufficienti per valutare il fair value, massi-
mizzando I'utilizzo di input osservabili rilevanti e riducendo
al minimo ['utilizzo di input non osservabili.

Il fair value & misurato sulla base delle transazioni
osservabili in un mercato attivo, aggiustato se necessa-
rio, in base alle caratteristiche specifiche di ogni singolo
investimento immobiliare. Se tale informazione non é
disponibile, al fine della determinazione del fair value per la
misurazione dell’investimento immobiliare, la societa utiliz-
za il metodo dei flussi di cassa attualizzati (per un periodo
variabile in riferimento alla durata dei contratti in essere)
connessi ai futuri redditi netti derivanti dall’affitto dell’im-
mobile. Al termine di tale periodo si ipotizza che I'immobile
sia rivenduto ad un valore ottenuto capitalizzando il reddito
dell’ultimo anno, ad un tasso di mercato per investimenti
analoghi a quelli oggetto di stima.

In particolare, i criteri di valutazione adottati, come da
certificato di perizia, sono stati i seguenti:

* Per le Gallerie Commerciali, City Center Project e gli
uffici, & stato applicato il metodo dei Flussi di Cassa
Attualizzati basato sull’attualizzazione (per un periodo di
“n” anni) dei futuri redditi netti derivanti dall’affitto della

proprieta. Al termine di tale periodo si & ipotizzato che
la proprieta sia rivenduta ad un valore ottenuto capita-
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lizzando il reddito netto dell’ultimo anno ad un tasso di
mercato per investimenti analoghi all’oggetto di stima.
Per gli Ipermercati ed i Supermercati, € stato applicato il
metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati basato sull’attua-
lizzazione (per un periodo di “n” anni) dei futuri redditi
netti derivanti dall’affitto della proprieta. Al termine di
tale periodo si & ipotizzato che la proprieta sia rivendu-
ta ad un valore ottenuto capitalizzando il reddito netto
dell’ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti
analoghi all’oggetto di stima.

Per le porzioni di proprieta residuali, & stato applicato il
metodo reddituale (DCF).

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

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

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 recente
esperienza sulla locazione e sulle caratteristiche degli
immobili valutati. A tal fine, la IGD SIIQ S.p.A ha dato incari-
co a CBRE Valuation S.p.A. e REAG S.p.A., che offrono attivi-
ta specialistica di valutazione degli investimenti immobiliari,
di redigere una perizia tramite la quale determinare il valore
equo delle porzioni di proprieta e attualmente operative rela-
tive a centri commerciali, gallerie, ipermercati, supermerca-
ti, aree ingrosso e fitness, negozi, uffici e terreni.

Le modalita operative di valutazione periodica degli
immobili sono regolate da un’apposita procedura interna
che disciplina le attivita dell’intero processo di valutazione
al fair value dei beni immobili e in particolare: i criteri di
selezione e di nomina degli esperti indipendenti, le modalita
per il rinnovo degli incarichi, la gestione dei flussi informa-
tivi e degli scambi documentali fra le funzioni aziendali e
gli esperti indipendenti, il monitoraggio e la responsabilita
dell’intero processo.

| contratti sottoscritti con i periti definiscono i criteri e i
metodi valutativi, le modalita e i tempi delle ispezioni fisiche
e di ogni altra attivita di verifica effettuata sui beni oggetto
di valutazione oltre all’espressa motivazione del/i metodo/i
utilizzato/i per la valutazione del singolo asset.

Le principali informazioni richieste dai periti comprendo-
no, 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, alla
data di apertura al pubblico e alle ipotesi di commercializ-
zazione.

Le “assumptions” utilizzate dagli esperti indipendenti
nelle perizie, quali i tassi di inflazione, i tassi di attualizza-
zione 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 immo-
bili si tiene conto:

« del tipo di conduttore attualmente occupante I'immobile



o responsabile del rispetto degli obblighi di locazione ed

i possibili occupanti futuri degli immobili vacanti, nonché

la percezione generale del mercato della loro affidabilita

creditizia;

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

* della vita economica residua dell’immobile.

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

IAS 23 - oneri finanziari (rivisto)

Gli oneri finanziari direttamente attribuibili all’acquisizio-
ne e costruzione degli investimenti immobiliari e delle rima-
nenze relativi sia a nuove costruzioni che ad ampliamenti di
investimenti immobiliari esistenti, vengono capitalizzati sul
valore contabile dell’immobile cui si riferiscono. La capitaliz-
zazione degli interessi avviene a condizione che I'incremen-
to del valore contabile del bene non attribuisca allo stesso
un valore superiore rispetto al suo valore equo.

Impianti, macchinari e attrezzature

Gli impianti, i macchinari e le attrezzature di proprieta,
non attribuibili agli investimenti immobiliari, sono iscritti al
costo di acquisto, dedotti gli sconti commerciali e gli abbuo-
ni, e considerando i costi direttamente attribuibili, nonché
una stima iniziale dei costi di smantellamento e di rimozione
del bene e di bonifica del sito in cui insiste. | costi soste-
nuti successivamente all’acquisto sono capitalizzati solo
se determinano un incremento dei benefici economici futuri
insiti nel bene a cui si riferiscono. Tutti gli altri costi (inclusi
gli oneri finanziari direttamente attribuibili all’acquisizione,
costruzione o produzione del bene stesso) sono rilevati a
conto economico quando sostenuti. L'imputazione a conto
economico dell’'onere capitalizzato avviene lungo la vita
utile delle relative attivita materiali attraverso il processo di
ammortamento delle stesse.

L’ammortamento & calcolato in base ad un criterio a quote
costanti sulla vita utile stimata delle attivita, come segue:

IMPIANTI, MACCHINARI E ATTREZZATURE ALIQUOTA
Impianto elettrico, antincendio, aria compressa 10 %
Impianto condizionamento/riscaldamento 15 %
Ambientazione 20 %
Computer per gestione impianti 20 %
Impianti speciali di comunicazione - telefonico 25 %
Impianto speciale 25 %
Impianto di allarme / antintrusione 30 %
Attrezzatura varia e minuta 15 %
Arredi e mobili ufficio 12 %
Misuratori fiscali, macchine elettroniche 20 %
Personal computer, acc i di 40 %

Il valore contabile delle attivita materiali & sottoposto
a verifica per rilevarne eventuali perdite di valore qualora
eventi o cambiamenti di situazione indichino che il valore
di carico non possa essere recuperato. Se esiste un'indi-
cazione di questo tipo e nel caso in cui il valore di carico
ecceda il suo valore recuperabile, le attivita sono svalutate
fino a riflettere tale minor valore. |l valore recuperabile delle
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attivita materiali & rappresentato dal maggiore tra il prezzo
netto di vendita e il valore d'uso.

Nel definire il valore d'uso, i flussi finanziari futuri attesi
sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto ante imposte
che riflette la stima corrente del mercato riferito al costo del
denaro rapportato al tempo e ai rischi specifici dell'attivita.
Per un'attivita che non genera flussi finanziari ampiamente
indipendenti, il valore di realizzo & determinato in relazione
all'unita generatrice di flussi finanziari cui tale attivita appar-
tiene. Le perdite di valore sono contabilizzate nel conto
economico fra i costi per ammortamenti e svalutazioni. Tali
perdite di valore sono ripristinate nel caso in cui vengano
meno i motivi che le hanno generate.

Al momento della vendita o quando non sussistono
benefici economici futuri attesi dall'uso di un bene, esso
viene eliminato dal bilancio e |'eventuale perdita o utile
(calcolata come differenza tra il valore di cessione e il valore
di carico) viene rilevata a conto economico nell'anno della
suddetta eliminazione.

Leasing

| beni posseduti in virtl di contratti di leasing finanziario,
caratterizzati dal trasferimento alla Societa di tutti i rischi
ed i benefici derivanti dalla proprieta del bene locato, sono
capitalizzati fra le attivita materiali dalla data di inizio del
leasing al valore equo del bene locato o, se minore, al
valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing
(minimum lease payment), compreso il prezzo dell'opzione
di riscatto.

La relativa passivita & iscritta in bilancio fra i debiti
finanziari. | canoni di leasing sono ripartiti tra quota capitale
e quota interessi in modo da ottenere I'applicazione di un
tasso di interesse costante sul saldo residuo del debito
(quota capitale). Gli oneri finanziari sono addebitati a conto
economico.

| beni in leasing capitalizzati, relativi ad un bene iscritto
tra gli investimenti immobiliari, sono stati iscritti al valore
equo, come per gli altri investimenti immobiliari di proprieta.

Altre attivita non correnti

Le altre attivita non correnti sono costituite da attivita
per imposte anticipate, attivita finanziarie relative a stru-
menti derivati e altre.

| crediti e le altre attivita finanziarie, diverse dagli stru-
menti finanziari derivati, da mantenersi sino alla scadenza
sono iscritti al costo rappresentato dal fair value del corri-
spettivo iniziale dato in cambio, incrementato dei costi di
transazione. |l valore di iscrizione iniziale & successivamen-
te rettificato per tener conto dei rimborsi in quota capitale,
delle eventuali svalutazioni e del’lammortamento della
differenza tra il valore di rimborso e il valore di iscrizione
iniziale; 'ammortamento & effettuato sulla base del tasso
di interesse interno effettivo rappresentato dal tasso che
rende uguali, al momento della rilevazione iniziale, il valore
attuale dei flussi di cassa attesi e il valore di iscrizione ini-
ziale (metodo del costo ammortizzato).

Rimanenze, lavori in corso e acconti

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo e
il valore equo. Il costo delle rimanenze comprende tutti i
costi di acquisto, di trasformazione e gli altri costi sostenuti
(compresi gli oneri finanziari) per portare le rimanenze nel
luogo e nelle condizioni attuali. Data la caratteristica delle
rimanenze del Gruppo, il metodo di costo adottato & quello
del costo specifico.
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Crediti commerciali e altri crediti

| crediti sono inizialmente iscritti al loro fair value
identificato dal valore nominale e successivamente ridotto
per le eventuali perdite di valore. Con riferimento a crediti
commerciali, un accantonamento per perdita di valore si
effettua quando esiste indicazione oggettiva (quale, ad
esempio, la probabilita di insolvenza o significative difficolta
finanziarie del debitore) che la Societa non sara in grado
di recuperare tutti gli importi dovuti in base alle condizioni
originali della fattura. Il valore contabile del credito & ridotto
mediante il ricorso ad un apposito fondo. | crediti soggetti
a perdita di valore sono stornati quando si verifica che essi
sono irrecuperabili.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

La cassa e le altre disponibilita liquide equivalenti sono
iscritte, a seconda della loro natura, al valore nominale
ovvero al costo ammortizzato. Le altre disponibilita liquide
equivalenti rappresentano impieghi finanziari a breve ter-
mine e ad alta liquidita che sono prontamente convertibili
in valori di cassa noti e soggetti ad un irrilevante rischio di
variazione del loro valore la cui scadenza originaria ovvero al
momento dell’acquisto non & superiore a 3 mesi.

Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti

Tale voce accoglie prevalentemente attivita finanziarie
detenute sino a scadenza. Appartengono a questa catego-
ria le attivita finanziarie con pagamenti fissi o determinabili
e scadenza fissa che I'impresa ha I'effettiva intenzione e
capacita di possedere fino a scadenza. La valutazione ini-
ziale & al costo e quella successiva al costo ammortizzato.

Passivita finanziarie

Le passivita finanziarie sono costituite dai debiti finan-
ziari, dai debiti commerciali e altri debiti.

Le passivita finanziarie sono inizialmente iscritte al
valore di mercato (fair value) incrementato dei costi dell’o-
perazione; successivamente vengono valutate al costo
ammortizzato e cioé al valore iniziale, al netto dei rimborsi
in linea capitale gia effettuati, rettificato (in aumento o
in diminuzione) in base all’lammortamento (utilizzando il
metodo dell’interesse effettivo) di eventuali differenze fra il
valore iniziale e il valore alla scadenza.

Fondi per rischi e oneri

| fondi per rischi e oneri riguardano costi e oneri di
natura determinata e di esistenza certa o probabile che
alla data di chiusura del periodo di riferimento sono indeter-
minati nell’lammontare o nella data di sopravvenienza. Gli
accantonamenti sono rilevati quando si € in presenza di una
obbligazione attuale (legale o implicita) che deriva da un
evento passato, qualora sia probabile un esborso di risorse
per soddisfare I'obbligazione e possa essere effettuata una
stima attendibile sull'ammontare dell'obbligazione.

Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappresen-
tativo della migliore stima dell’lammontare che I'impresa
pagherebbe per estinguere I'obbligazione ovvero per trasfe-
rirla a terzi alla data di chiusura del periodo. Se I'effetto
di attualizzazione del valore del denaro & significativo, gli
accantonamenti sono determinati attualizzando i flussi
finanziari futuri attesi ad un tasso di sconto ante imposte
che riflette la valutazione corrente del mercato del costo
del denaro in relazione al tempo. Quando viene effettuata
|'attualizzazione, l'incremento dell'accantonamento dovuto
al trascorrere del tempo é rilevato come onere finanziario.
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Azioni proprie

Le azioni proprie detenute sono iscritte a diretta dimi-
nuzione del patrimonio netto. Il costo originario delle azioni
proprie ed i ricavi derivanti dalle eventuali vendite successi-
ve sono rilevati come movimenti di patrimonio netto.

Benefici ai dipendenti

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto, obbligatorio per
le societa italiane, ai sensi della legge n.297/1982, é
considerato un piano a benefici definiti e si basa, tra I'altro,
sulla vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione
percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato
periodo di servizio. La passivita relativa ai programmi a
benefici definiti, al netto delle eventuali attivita al servizio
del piano, & determinata sulla base di ipotesi attuariali ed
€ rilevata per competenza coerentemente alle prestazioni
di lavoro necessarie per I'ottenimento dei benefici; la valu-
tazione della passivita & effettuata da attuari indipendenti.
Gli utili e le perdite derivanti dall'effettuazione del calcolo
attuariale sono imputati ad apposita riserva nel conto eco-
nomico complessivo tra gli altri utili/(perdite) complessivi. Il
Gruppo non ha previsto forme di remunerazione sottoforma
di liquidazioni basate su azioni, in quanto i dipendenti non
prestano servizi in cambio di azioni o di diritti su azioni.
Inoltre il Gruppo non ha previsto piani di incentivi per il per-
sonale sotto forma di strumenti partecipativi del capitale.

Ricavi

| ricavi sono riconosciuti nella misura in cui & probabile
che i benefici economici siano conseguiti dal Gruppo e il
relativo importo possa essere determinato in modo atten-
dibile. | ricavi sono valutati al valore equo del corrispettivo
ricevuto, escludendo sconti, abbuoni e altre imposte sulla
vendita. | seguenti criteri specifici di riconoscimento dei
ricavi devono essere sempre rispettati prima della loro rile-
vazione a conto economico.

Ricavi di locazione

| ricavi di locazione derivanti dagli investimenti immobi-
liari di proprieta del Gruppo sono contabilizzati sulla base
del principio della competenza temporale, in base ai contrat-
ti di locazione in essere.

Prestazione di servizi

| ricavi per prestazioni di servizi sono rilevati a conto
economico con riferimento allo stadio di completamento
dell’operazione e solo quando il risultato della prestazione
pud essere attendibilmente stimato.

Ricavi da vendita immobili

| ricavi da vendita immobili sono rilevati a conto econo-
mico alla data di stipula del rogito notarile.

Interessi
| proventi e gli oneri sono rilevati per competenza sulla base
degli interessi maturati sul valore netto delle relative attivita e
passivita finanziarie utilizzando il tasso di interesse effettivo.

Imposte sul reddito

Imposte correnti

Le imposte correnti per I'esercizio corrente e precedenti
sono valutate all’importo che ci si attende di corrispondere
alle autorita fiscali. Le aliquote e la normativa fiscale utiliz-
zate per calcolare I'importo sono quelle emanate o sostan-
zialmente emanate alla data di chiusura di bilancio.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le tasse
sugli immobili e sul capitale, sono incluse tra i costi operativi.



Imposte differite

Le imposte differite sono calcolate sulle differenze tem-
poranee risultanti alla data di bilancio fra i valori fiscali presi
a riferimento per le attivita e passivita e i valori riportati a
bilancio.

Le imposte differite passive sono rilevate a fronte di
tutte le differenze temporanee tassabili, ad eccezione di
quando le imposte differite passive derivino dalla rilevazione
iniziale dell’aviamento o di un’attivita o passivita in una
transazione che non & una aggregazione aziendale e che,
al tempo della transazione stessa, non comporti effetti né
sull’utile dell’esercizio calcolato a fini di bilancio né sull’uti-
le o sulla perdita calcolati a fini fiscali.

Le imposte anticipate sono rilevate a fronte di tutte
le differenze temporanee deducibili nella misura in cui
sia probabile I'esistenza di adeguati utili fiscali futuri che
possano rendere applicabile I'utilizzo delle differenze tem-
poranee deducibili, eccetto il caso in cui I'imposta differita
attiva collegata alle differenze temporanee deducibili derivi
dalla rilevazione iniziale di un’attivita o passivita in una
transazione che non & un’aggregazione aziendale e che, al
tempo della transazione stessa, non influisce né sull’utile
dell’esercizio calcolato a fini di bilancio né sull’utile o sulla
perdita calcolati a fini fiscali.

Il valore da riportare in bilancio delle imposte anticipate
viene riesaminato a ciascuna data di chiusura del bilancio
e ridotto nella misura in cui non risulti pit probabile che
sufficienti utili fiscali saranno disponibili in futuro in modo
da permettere a tutto o parte di tale credito di essere
utilizzato. Le imposte anticipate non riconosciute sono
riesaminate con periodicita annuale alla data di chiusura
del bilancio e vengono rilevate nella misura in cui & diven-
tato probabile che I'utile fiscale sia sufficiente a consentire
che tali imposte anticipate possano essere recuperate. Le
imposte anticipate e le imposte differite passive sono misu-
rate in base alle aliquote fiscali che ci si attende vengano
applicate nell’esercizio in cui tali attivita si realizzano o tali
passivita si estinguono, considerando le aliquote in vigore
e quelle gia emanate o sostanzialmente emanate alla data
di bilancio e avendo riguardo alla modalita con la quale si
ritiene che le differenze temporanee verranno riassorbite.
Le imposte sul reddito relative a poste rilevate direttamente
a patrimonio netto sono imputate direttamente a patrimonio
netto e non a conto economico.

Utile per Azione

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

L’utile base per azione €& calcolato dividendo il risultato
economico attribuibile ai possessori di strumenti ordinari
di capitale dell’entita capogruppo, per il numero ponderato
delle azioni ordinarie in circolazione durante I'esercizio.

L’utile diluito per azione & calcolato dividendo il risultato
economico attribuibile ai possessori di strumenti ordinari
di capitale dell’entita capogruppo, per la media ponderata
delle azioni ordinarie calcolata secondo quanto previsto
dai paragrafi 19 e 26, piu la media ponderata delle azioni
ordinarie che potrebbero essere emesse al momento della
conversione in azioni ordinarie di tutte le potenziali azioni
ordinarie con effetti di diluizione. Le potenziali azioni ordina-
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rie con effetti di diluizione si devono considerare convertite
in azioni ordinarie all’inizio dell’esercizio o, se successiva,
alla data di emissione delle potenziali azioni ordinarie.

Cancellazione di attivita e passivita finanziarie

Attivita finanziarie

Un’attivita finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’at-
tivita finanziaria o parti di un gruppo di attivita finanziarie
simili) viene cancellata da bilancio quando:

« i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attivita sono estinti;
¢ il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanziari
dall’attivita, ma ha assunto I’obbligo contrattuale di cor-
risponderli interamente e senza ritardi a una terza parte;
¢ il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari

dall’attivita e (a) ha trasferito sostanzialmente tutti i

rischi e benefici della proprieta dell’attivita finanziaria

oppure (b) non ha trasferito né trattenuto sostanzialmen-

te tutti i rischi e benefici dell’attivita, ma ha trasferito il

controllo della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a rice-
vere flussi finanziari da un’attivita e non abbia né trasferito
né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici o non
abbia perso il controllo sulla stessa, I'attivita viene rilevata
nel bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgimento
residuo nell’attivita stessa. Il coinvolgimento residuo che
prende la forma di una garanzia sull’attivita trasferita viene
valutato al minore tra il valore contabile iniziale dell’attivita
e il valore massimo del corrispettivo che il Gruppo potrebbe
essere tenuto a corrispondere.

Passivita finanziarie

Una passivita finanziaria viene cancellata dal bilancio
guando I'obbligo sottostante la passivita & estinto, o annul-
lato o adempiuto. Nei casi in cui una passivita finanziaria
esistente € sostituita da un’altra dello stesso prestatore, a
condizioni sostanzialmente diverse, oppure le condizioni di
una passivita esistente vengono sostanzialmente modifica-
te, tale scambio o modifica viene trattata come una cancel-
lazione contabile della passivita originale e la rilevazione di
una nuova passivita, con iscrizione a conto economico di
eventuali differenze tra i valori contabili.

Strumenti finanziari derivati

Il Gruppo detiene strumenti finanziari derivati allo scopo
di fronteggiare la propria esposizione al rischio di variazione
dei tassi d’interesse relativamente a specifiche passivita di
bilancio. Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39,
gli strumenti finanziari derivati di copertura possono esse-
re contabilizzati secondo le modalita stabilite per I’hedge
accounting solo quando:

a) all’inizio della copertura, esiste la designazione formale

e la documentazione della relazione di copertura stessa;
b) si prevede che la copertura sara altamente efficace;

c) l'efficacia pud essere attendibilmente misurata;
d) la copertura stessa € altamente efficace durante i diver-
si periodi contabili per i quali & designata.

Tutti gli strumenti finanziari derivati sono misurati al fair
value. Quando gli strumenti derivati hanno le caratteristiche
per essere contabilizzati secondo |’hedge accounting, si
applicano i seguenti trattamenti contabili:

Fair value hedge — Se uno strumento finanziario derivato
e designato come copertura dell’esposizione alle variazioni
del fair value di un’attivita o di una passivita attribuibili ad
un particolare rischio, I'utile o la perdita derivante dalle suc-
cessive variazioni del fair value dello strumento di copertura
e rilevato a conto economico. L’utile o la perdita derivante
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dall’adeguamento al fair value della posta coperta, per la
parte attribuibile al rischio coperto, modifica il valore conta-
bile di tale posta e viene rilevato a conto economico.

Cash flow hedge — Se uno strumento finanziario derivato
e designato come strumento di copertura dell’esposizione
alla variabilita dei flussi finanziari di un’attivita o di una
passivita iscritta in bilancio o di un’operazione prevista alta-
mente probabile, la porzione efficace degli utili o delle perdi-
te derivante dall’adeguamento al fair value dello strumento
derivato & rilevata in una specifica riserva di patrimonio
netto (Riserva per adeguamento al fair value degli strumen-
ti derivati di copertura). L'utile o la perdita accumulato &
stornato dalla riserva di patrimonio netto e contabilizzato
a conto economico negli stessi esercizi in cui gli effetti
dell’operazione oggetto di copertura vengono rilevati a conto
economico. L'utile o la perdita associato a quella parte
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della copertura inefficace € iscritto direttamente a conto
economico. Se uno strumento di copertura viene chiuso,
ma I’operazione oggetto di copertura non si & ancora realiz-
zata, gli utili e le perdite accumulati rimangono iscritti nella
riserva di patrimonio netto e verranno riclassificati a conto
economico nel momento in cui la relativa operazione si
realizzera ovvero si registrera una perdita di valore. Se I'o-
perazione oggetto di copertura non & piu ritenuta probabile,
gli utili o le perdite non ancora realizzati contabilizzati nella
riserva di patrimonio netto sono rilevati immediatamente a
conto economico.

Se I’hedge accounting non pud essere applicato, gli utili
o le perdite derivanti dalla valutazione al fair value dello
strumento finanziario derivato sono iscritti direttamente a
conto economico.

Ingresso nel regime SIIQ — principi contabili

Il Regime Speciale delle SIIQ (Societa di Investimento
Immobiliare Quotate), introdotto e disciplinato dalla legge
27 dicembre 2006 n. 296 e successive modifiche, nonché
dal decreto ministeriale 7 settembre 2007 n. 174, compor-
ta I’esonero dall’lres e dall’lrap del reddito d’impresa e del
valore della produzione derivanti dall’attivita di locazione
immobiliare e assimilate.

In data 16 aprile 2008, IGD SIIQ S.p.A., in possesso dei
requisiti soggettivi, partecipativi e statutari, ha esercitato
I’opzione per accedere al regime speciale.

Al 31 dicembre 2013, al pari di quanto verificatosi al ter-
mine degli esercizi 2008-2012, avendo superato i parametri
patrimoniale e reddituale, IGD SIIQ S.p.A. é risultata in pos-
sesso dei requisiti oggettivi previsti dalla legge istitutiva del
Regime Speciale (si veda nota 9 del Bilancio di esercizio).

Come noto, la disciplina SIIQ, nel richiedere il rispetto
della prevalenza dell’attivita di locazione immobiliare e
assimilate (c.d. gestione esente) sia in termini reddituali
che patrimoniali, non richiede che tale attivita sia svolta in
via esclusiva.

In tale prospettiva, IGD SIIQ S.p.A. ha svolto e svolge, in
via residuale, attivita diverse da quella di locazione immobi-
liare e assimilate (c.d. gestione imponibile).

Per i redditi derivanti da attivita “imponibili” sono state
applicate le ordinarie regole di determinazione del reddito
d’'impresa; per i redditi derivanti dalla gestione esente,
invece, & stata applicata I’apposita disciplina prevista dai
commi 119 e ss. della L. 27 dicembre 2006 n. 296 e dal
relativo decreto attuativo.

Al fine di distinguere i diversi risultati di gestione desti-
nati ad essere assoggettati ad un diverso trattamento civi-
listico e fiscale, in conformita a quanto previsto dal comma
121 della citata legge, IGD SIIQ S.p.A. ha adottato una con-
tabilita separata per rilevare i fatti gestionali delle attivita di
locazione immobiliare e assimilate esenti e quelli delle altre
attivita residuali imponibili.

In conformita ai principi contabili, nel risultato della
gestione esente sono confluiti i ricavi e i costi tipici dell’at-

Stagionalita

tivita di locazione immobiliare, nonché i ricavi e i costi tipici
delle attivita assimilate.

Lo stesso principio € stato assunto per I'imputazione
alla gestione imponibile dei ricavi e dei costi relativi all’e-
sercizio di attivita diverse da quelle comprese nella gestione
esente.

In conformita al comma 121 della legge 27 dicembre
2006 n. 296 ed a quanto suggerito dalla circolare dell’Agen-
zia delle Entrate 7 febbraio 2008 n. 8/E, i costi generali,
amministrativi e finanziari non direttamente imputabili alla
gestione esente o alla gestione imponibile, per i quali non
sia stato possibile individuare criteri che ne consentisse-
ro la ripartizione in funzione di parametri oggettivi, sono
stati attributi alle diverse gestioni sulla base del rapporto
tra 'ammontare dei ricavi esenti e 'ammontare dei ricavi
complessivi.

Per quanto concerne gli immobili (di proprieta o detenuti
in base a diritti reali) compresi in compendi aziendali ogget-
to di affitto, al fine di garantire una puntuale ed obiettiva
rappresentazione delle quote dei relativi canoni riferibili
alla parte immobiliare, la ripartizione tra gestione esente e
gestione imponibile & stata effettuata sulla base di apposite
perizie che hanno consentito di individuare il valore corrente
di mercato delle quote dei canoni contrattuali riferiti alla
locazione.

In tale prospettiva, anche i costi comuni riferibili ai citati
compendi aziendali nel loro complesso (quali i costi relativi
alle attivita di promozione e pubblicita dei centri commer-
ciali) sono stati ripartiti tra gestione esente e gestione
imponibile in base alle medesime percentuali applicate per
la ripartizione dei canoni attivi. Nel caso specifico, infatti,
tale criterio & stato ritenuto maggiormente rappresentativo
rispetto a quello basato sulla ripartizione dei ricavi comples-
sivi della societa. Trattandosi, infatti, di costi direttamente
riferibili ai compendi aziendali oggetto di affitto piuttosto
che all’attivita di IGD SIIQ S.p.A. nel suo complesso, la rela-
tiva correlazione con i canoni contrattuali di affitto risulta
immediata ed oggettiva.

L’attivita svolta dalla societd non presenta andamenti derivanti da fattori di stagionalita o ciclicita.



Informativa per segmenti operativi
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Di seguito si riporta I'informativa economica e patri-
moniale per settori operativi in conformita all'IFRS 8 e la
suddivisione per area geografica dei ricavi derivanti dagli

immobili di proprieta.

CONTO ECONOMICO

€/000 ATTVITA DI SERVIZI PROGETTO "PORTA A MARE" “INDIVISO TOTALE

Ricavi 115.739  118.128 4.996 5.136 6.260 12 126.995 123.276
Variazione delle rimanenze 754 7.976 754 7.976
Costi diretti (23.569) (23.186)  (4.463) (4.563) (6.313)  (7.652) (34.345)  (35.401)
Margine lordo divisionale 92170  94.942 533 573 701 336 0 0 93404 955851
Spese generali (10.723)  (10.273) (10.723) (10.273)
Ebitda 92170  94.942 533 573 701 336 (10.723) (10.273) 82.681  85.578
Ammortament/svalutazionl/(32.206)  (31.833) ) 42)  (2.316) (12) (412) (408) (34.935) (32.295)
Ehit 59.964  63.109 532 531  (1.615) 324 (11.135) (10.681) 47.746  53.283
Margine gest. Finanziaria (46.328) (47.570) (46.328) (47.570)
Margine gest. Partecipazioni (498) (746) (498) (746)
Imposte 3.244 6.185 3.244 6.185
Utile netto 4164  11.152
EiLthtlelz?z)i/perdlta del periodo 834 136 834 136
Utile netto del gruppo 4.998 11.288

STATO PATRIMONIALE

13

€/000 ATTIVITA IMMOBILIARE  ATTVITA DI SERVIZI PROGETTO “PORTA A MARE” INDIVISO TOTALE

Attivita materiali 1.728.173 1.759.309 0 0 7 8 9.105 9.349 1.737.285 1.768.666
g‘gl'\‘jl'g 'n’grr}‘ggj;'ear:'ﬁea'”e 0 0 0 0 1.585 1 40010 44936 41595  44.937
Investimenti in corso 100249  76.376 0 0 0 0 0 0 100249 76376
Cen (196)  (3.348) (72) 2953 109.686  76.108 (38.147) 0 712711 75713
Altre passivita a lungo (34.288) (44.567)  (2.654) (734) (31.577) (23.219) 0 0 (68519) (68.520)
Totale impieghi 1.793.938 1.787.770  (2.726) 2219  79.701 52.898 10968  54.285 1.881.881 1.897.172
Pfn 1.049.977 1.011.423  (1.551) 0 25493 23923 10968 54285 1.084.887 1.089.631
(Attivita)  passiita netie per 333020 53.975 33302 53975
Patrimonio 710660 722372  (1.175) 2219 54208 28975 0 0 763692 753.566
Totale fonti 1.793.938 1.787.770  (2.726) 2219  79.701  52.898  10.968  54.285 1.881.881 1.897.172
g:cx’('”',’aé'r"}\"'“'” 31/12/13  3y/1/12  3112/13  31/12/12  31/12/13  31/12/12  31/12/13  31/12/12

/000 i o o

Ricavi locazioni e affitti 47926 48322 44937  45.763 9.824  11.038 102.687 105.123

Ricavi una tantum 57 35 39 20 0 0 96 55

Affitto spazi temporanei 1.339 1.296 825 823 0 0 2.164 2.119

Altri ricavi da attivita locativa 224 224 307 52 175 64 706 340

Totale 49546  49.877 46108  46.658 9.999  11.102 105.653 107.637
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Note al Bilancio consolidato

RICAVI E PROVENTI OPERATIVI Nota 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Ricavi: 1 115.529 117.979 (2.450)
- ricavi vs. terzi 78.400 81.778 (3.378)
- ricavi vs. parti correlate 37.129 36.201 928
Altri proventi: 2.1 5.303 5.278 25
- altri proventi verso terzi 3.816 3.799 17
- altri proventi da correlate 1.487 1.479 8
Ricavi da vendita immobili 2.2 6.163 0 6.163
Totale ricavi e proventi operativi 126.995 123.257 3.738
Al 31 dicembre 2013 il Gruppo IGD di Euro di ricavi da trading relativi alla

ha realizzato ricavi totali per 126.995 vendita di immobili, in aumento di circa

migliaia di Euro, inclusi 6.163 migliaia il 3% rispetto all’esercizio precedente.

Nota 1) Ricavi

RICAVI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Ipermercati di proprieta 34.895 34.152 743
Locazioni e affitti d'azienda 34.895 34.152 743
Verso parti correlate 34.895 34.152 743
Ipermercati di proprieta di terzi 116 114 2
Affitto azienda 116 114 2
Verso parti correlate 116 114 2
Supermercato di proprieta 387 381 6
Locazioni 387 381 6
Verso parti correlate 387 381 6
TOTALE IPERMERCATI/SUPERMERCATI 35.398 34.647 751
Gallerie di proprieta, in usufrutto, uffici e city center 69.320 72.634 (3.314)
Locazioni 19.029 20.300 (1.271)
Verso parti correlate 512 380 132
Verso terzi 18.517 19.920 (1.403)
Affitti d'azienda 50.291 52.334 (2.043)
Verso parti correlate 472 460 12
Verso terzi 49.819 51.874 (2.055)
Gallerie di proprieta di terzi 7.842 7.915 (73)
Locazioni 334 328 6
Verso parti correlate 84 82 2
Verso terzi 250 246 4
Affitti d'azienda 7.508 7.587 (79)
Verso parti correlate 117 119 (2)
Verso terzi 7.391 7.468 (77)
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee 2.969 2.783 230
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee 2.423 2.270 153
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee vs correlate 546 513 33
TOTALE GALLERIE 80.131 83.332 (3.201)
TOTALE GENERALE 115.529 117.979 (2.450)
di cui correlate 37.129 36.201 928
di cui terzi 78.400 81.778 (3.378)




| ricavi da locazione e affitto d’azienda
risultano in decremento di circa 2.450
migliaia di Euro e tale decremento
€ stato sostanzialmente determinato
dalla generale situazione di crisi, la
quale ha generato i suoi maggiori
effetti sulle gallerie in Italia, determi-
nando un incremento della vacancy
con punte su Bricchi, Citta delle Stelle
e Mondovi. In alcuni centri (come La
Torre e Tiburtino) la vacancy & stata
strumentale ai lavori relativi alla revi-
sione dei lay out attraverso una ricom-
posizione del mix tra medie superfici e
negozi di vicinato. Inoltre, sono risulta-
te in aumento le riduzioni temporanee
concesse con la finalita di contenere
ulteriori incrementi di sfitti. Per quanto

Nota 2.1) Altri proventi

concerne le gallerie Rumene, si segna-
la una contrazione dei ricavi, dovuta
all’effetto di trascinamento dei down-
side al rinnovo del secondo semestre
2012 e alla vacancy strumentale per
lavori (di cui ca. 1500 mq sul locale
H&M aperto nel secondo trimestre a
Buzau), che hanno I'obiettivo di attrar-
re nel medio periodo ulteriori brand
internazionali.Per contro, si conferma
il positivo andamento degli ipermercati
in crescita per effetto dell’indicizzazio-
ne lIstat, oltre che per la progressiva
andata a regime dei canoni sugli iper-
mercati di recente apertura.

Per maggiori informazioni si rimanda
alla relazione sulla gestione.
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ALTRI PROVENTI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Risarcimenti da assicurazioni 270 4 266
Ricavi per direzione Centri 3.346 3.512 (166)
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 106 102 4
Ricavi per commercializzazione 42 13 29
Altri ricavi diversi 52 168 (116)
Totale altri proventi vs terzi 3.816 3.799 17
Ricavi per direzione Centri vs correlate 1.403 1.373 30
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 0 3 (3)
Ricavi per mandato di gestione patrimoniale e gestione affitti vs correlate 57 62 (5)
Ricavi per commercializzazione 27 41 (14)
Totale altri proventi vs correlate 1.487 1.479 8
TOTALE 5.303 5.278 25

Gli altri proventi risultano in linea con
quanto registrato nell’esercizio pre-
cedente. In particolare i “Ricavi per
Direzione Centri”, relativi prevalente-
mente ai mandati di gestione dei centri
commerciali, registrano un lieve calo,

Nota 2.2) Ricavi da vendita immobili

Nell'ultimo trimestre dell’esercizio
sono state vendute 18 unita residen-
ziali, oltre a 20 box e 3 posti auto,
relative al sub ambito Mazzini del

dovuto alla perdita di un mandato di
gestione relativo alla galleria di Sesto
Fiorentino.

Il risarcimento assicurativo & invece
relativo alla liquidazione di danni regi-
strati nel Centro Porto Grande.

progetto Porta a Mare di Livorno, per
un importo complessivo pari a circa
6.163 migliaia di Euro.
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Nota 3) Costi per servizi

4.6 Note di commento ai prospetti contabili

COSTI PER SERVIZI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Costi per sevizi 16.262 15.981 281
Affitti passivi 6.912 6.898 14
Noleggio veicoli 228 207 21
Utenze 172 130 42
Spese per annungi, inserzioni, pubblicita, promozioni 515 545 (30)
Service 35 5 30
Spese gestione centri 2.281 2.126 155
Servizi amministrativi gestione centri 621 615 6
Assicurazioni 556 560 (4)
Onorari e compensi 311 265 46
Compensi ad organi sociali 794 800 (6)
Compensi societa di revisione 181 184 (3)
Costi investor relations, Consob, Monte Titoli 305 301 4
Costi per servizi di selezione, formazione ed altre spese per il personale 511 452 59
Costi per viaggi e pernottamenti 137 128 9
Costi mancate realizzazioni 0 78 (78)
Costi per pilotage e oneri di cantiere Centri Commerciali 21 56 (35)
Consulenze 1.197 1.097 100
Manutenzioni e riparazioni 476 702 (226)
Costi accessori alla vendita immobili residenziali 201 0 201
Commissioni e servizi bancari 222 155 67
Costi pulizie, facchinaggi e vigilanza 210 214 (4)
Altri 376 463 (87)
Costi per servizi vs.parti correlate 3.349 3.470 (121)
Affitti passivi 1.819 1.869 (50)
Spese promozionali Centri Commerciali 50 100 (50)
Service 264 262 2
Spese gestione centri 1.033 1.011 22
Assicurazioni 60 64 (4)
Compensi ad organi sociali 118 118 0
Consulenze 0 12 (12)
Manutenzioni e riparazioni 4 3 1
Altri 1 31 (30)
TOTALE 19.611 19.451 160

La voce comprende principalmente i
costi di affitto/usufrutto per immobili
gestiti dalla societa, le spese per
la gestione dei centri commerciali e
relative manutenzioni, oltre che altri
costi quali compensi a organi sociali e
societa di revisione e consulenze.

L’'importo complessivo & sostanzial-
mente in linea con I'esercizio prece-
dente e le principali variazioni hanno
riguardato le spese per la gestione dei
centri commerciali, in incremento di
177 migliaia di Euro, per effetto dell’au-
mento della vacancy media che ha com-
portato maggiori oneri per locali sfitti a
carico del gruppo, oltre ai costi acces-
sori alle vendite delle unita residenziali

(gia commentate nella nota precedente)
pari ad 201 migliaia di Euro.

Il decremento piu rilevante si & verifi-
cato nelle manutenzioni ordinarie, che
passano da 705 migliaia di Euro a 480
migliaia di Euro, a seguito dei maggiori
interventi che si erano resi necessari
nel corso dell’esercizio precedente.

Di seguito si forniscono i dettagli della
retribuzione degli Amministratori e dei
Sindaci in carica per le attivita prestate
alla Capogruppo e alle sue Controllate.
Si precisa che gli emolumenti indicati
si riferiscono al compenso per I'eser-
cizio 2013 deliberato in sede di nomi-
na dall’Assemblea e dal Consiglio di
Amministrazione.
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EMOLUMENTI DELIBERATI PER

AMMINISTRATORI PERIODO IN CUI E STATA ~ SCADENZA DELLA 3
E SINDACI CARICA RICOPERTA RICOPERTA LA CARICA  CARICA AR R S
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
Gilberto Coffari Presidente 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 91.500
Sergio Costalli Vice Presidente 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 66.500
Claudio Albertini Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Amministratore Delegato  01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 250.000 oltre variabile max 30%
Roberto Zamboni Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Leonardo Caporioni Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Fernando Pellegrini Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Aristide Canosani Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Massimo Franzoni Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Riccardo Sabadini Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Fabio Carpanelli Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Andrea Parenti Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Giorgio Boldreghini Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Elisabetta Gualandri Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Tamara Magalotti Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Livia Salvini Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
COLLEGIO SINDACALE
Romano Conti Pres.Collegio Sindacale 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 24.750
Roberto Chiusoli Sindaco Effettivo 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
Pasquina Corsi Sindaco Effettivo 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 16.500
COMITATO CONTROLLO E RISCHI
Elisabetta Gualandri Consigliere (Presidente) 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 12.000
Massimo Franzoni Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 8.000
Livia Salvini Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 8.000
ORGANISMO DI VIGLIANZA
Fabio Carpanelli Consigliere (Presidente) 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 12.000
Aristide Canosani Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 8.000
Livia Salvini Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 8.000
COMITATO NOMINE E REMUNERAZIONE
Andrea Parenti Consigliere (Presidente) ~ 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
Fabio Carpanelli Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
Tamara Magalotti Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
COMITATO PRESIDENZA
Gilberto Coffari Presidente 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 0
Sergio Costalli Vice Presidente 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 0
Claudio Albertini Amministratore Delegato  01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 0
Roberto Zamboni Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 0
COMITATO PARTI CORRELATE
Riccardo Sabadini Consigliere (Presidente) 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
Andrea Parenti Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
Giorgio Boldreghini Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 2.250
LEAD INDEPENDENT DIRECTOR
Riccardo Sabadini Consigliere 01/01/13-31/12/13 qualifica Consigliere 750
Organismo di vigilanza
Societa controllata: Igd Management s.r.1.
Fabio Carpanelli Presidente 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2014 3.000
Consiglio di Amministrazione
Societa controllata: Porta Medicea s.r.l.
Fabio Carpanelli Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2013 1.500
ORGANISMO DI VIGILANZA
Societa controllata: Porta Medicea s.r.l.
Fabio Carpanelli Consigliere 01/01/13-31/12/13 Appr.bil. 2013 3.000

Per ulteriori informazioni si rimanda alla Relazione sulla remunerazione della

Societa predisposta ai sensi di legge.
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Nota 4) Costo del Personale

4.6 Note di commento ai prospetti contabili

COSTI DEL PERSONALE 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Salari e stipendi 6.162 5.883 279
Oneri sociali 1.753 1.696 57
Trattamento di fine rapporto 351 490 (139)
Altri costi 166 148 18
TOTALE 8.432 8.217 215
Il costo del personale risulta in incre- merito. La voce Trattamento di fine

mento rispetto a quanto rilevato nell’a- rapporto contiene la quota relativa alle

nalogo periodo dell’esercizio preceden-  contribuzioni ai fondi integrativi per un

te per effetto principalmente dell’in- importo pari a 89 migliaia di Euro.

serimento di due nuove risorse e di La ripartizione del personale per cate-

incrementi retributivi contrattuali e di  gorie & la seguente:

LA RIPARTIZIONE DEL PERSONALE

PER CATEGORIE 31/12/2013 31/12/2012

Dirigenti 6 6

Quadri 25 26

Impiegati 131 128

TOTALE 162 160

Nota 5) Altri costi operativi

ALTRI COSTI OPERATIVI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
IMU/Tax property 7.932 7.507 425
Altre imposte e tasse 50 42 8
Registrazione contratti 387 360 27
Minusvalenze 49 0 49
Sopravvenienze (attive)/passive ordinarie 58 4 54
Quote associative 126 83 43
Perdite su crediti 67 52 15
Indennizzi vari 7 10 67
Carburanti, pedaggi 174 170 4
Abbonamenti riviste, cancelleria, stampati 100 84 16
Altri costi operativi 179 199 (20)
TOTALE 9.199 8.511 688
La variazione degli altri costi operativi riconducibile all’aumento dei coeffi-

€ da imputare prevalentemente alla cienti di calcolo sulla categoria cata-

Imposta Municipale sugli immobili di  stale D8 (grandi superfici commerciali).

proprieta (IMU), il cui incremento &

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

VARIAZIONE DELLE RIMANENZE DEI LAVORI IN CORSO DI COSTRUZIONE 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Costi di realizzazione del periodo 5.743 7.313 (1.570)
Interessi Capitalizzati 0 663 (663)
Scarico Rimanenze per Vendita (4.989) 0 (4.989)
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 754 7.976 (7.222)




La variazione delle rimanenze dei lavori
in corso, relativa alle aree, ai fabbricati
e alle opere di urbanizzazione in corso
di costruzione del complesso multi-
funzionale sito nel comune di Livorno,
pari a 754 migliaia di Euro per I’'anno
2013, é relativa all’avanzamento dei
lavori nei sub ambiti Piazza Mazzini

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

in parte compensati dallo scarico di
magazzino per le vendite, gia com-
mentate alla nota 2.2. Nell’esercizio
2013 non sono stati capitalizzati oneri
finanziari, al fine di non attribuire al
progetto un valore superiore al valore
equo espresso dalla perizia.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

AMMORTAMENTI E ACCANTONAMENTI, SVALUTAZIONI

E VARIAZIONI DI FAIR VALUE 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali (27) (23) (4)
Ammortamenti immobilizzazioni materiali (1.296) (1.303) 7
Svalutazione crediti (2.083) (2.164) 81
Accantonamento per rischi ed oneri diversi (125) (374) 249
Totale ammortamenti e accantonamenti (3.531) (3.864) 333
(Svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in corso e Rimanenze 1.015 (1.211) 2.226
Variazioni di fair value (34.502) (29.383) (5.119)
Totale Amm.ti, svalutazioni e variazioni di fair value (37.018) (34.458) (2.560)

Gli ammortamenti, in linea con I'eserci-
zio precedente, sono commentati nelle
note 12 e seguenti.
L’accantonamento al fondo svalutazio-
ne crediti per I'esercizio 2013 & pari a
2.083 migliaia di Euro in leggero decre-
mento rispetto all’esercizio preceden-
te. Tali accantonamenti sono stati
effettuati, in un contesto macroecono-
mico problematico, valutando analitica-
mente le singole posizioni dei clienti al
fine di adeguare il valore degli stessi al
presumibile valore di realizzo. Si riman-
da alla nota 23 per la movimentazione
del fondo svalutazione crediti.

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

Le svalutazioni nette per adeguare il
valore degli investimenti immobiliari
al valore equo al 31 dicembre 2013
sono pari a 34.502 migliaia di Euro
(commentate in nota 15).

La voce “(svalutazione)/ripristini di
immobilizzazioni in corso e Rimanenze”
contiene:

e un ripristino delle svalutazioni
effettuate in esercizi precedenti,
operato sulle iniziative di svilup-
po dirette relative all’ampliamento
Esp, ampliamento Porto Grande e
Chioggia Retail Park, iscritte tra le
immobilizzazioni in corso, al fine di
adeguare il costo al valore equo,
pari a 1.040 migliaia di Euro;

* un variazione positiva di Fair value,
pari a 2.289 migliaia di Euro, relati-
va al progetto “Ampliamento Centro

Nota 8) Risultato gestione partecipazioni

d’Abruzzo” iscritto nelle immobiliz-
zazioni in corso, a seguito del fatto
che la relativa costruzione ha rag-
giunto un avanzamento significativo;
un variazione positiva di Fair value,
pari a circa 2.706 migliaia di Euro,
relativa al progetto “Porta a Mare”
di Livorno, limitatamente al com-
parto retail iscritto nelle immobi-
lizzazioni in corso, a seguito del
significativo stato di avanzamento
raggiunto dalla costruzione;

una svalutazione, pari a 5.020
migliaia di Euro, effettuata sulle
rimanenze dei lavori in corso di
costruzione relativi al Progetto
Porta a Mare, al fine di allineare
il valore contabile al minore tra il
costo e il valore equo espresso
dalla perizia al 31 dicembre 2013.

RISULTATO GESTIONE PARTECIPAZIONI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONI
Svalutazione di partecipazioni 0 (16) 16
Aggiustamento prezzo su cessione partecipazione (498) (730) 232
Totale Risultato Gestione partecipazioni (498) (746) 248

Il risultato della gestione delle parteci-
pazioni registrato nel corso dell’eser-
cizio € da imputare alla regolazione
dell’aggiustamento prezzo relativo alla

cessione, effettuata nel 2010, della
partecipazione RGD s.r.I. (ora Beni
Stabili).
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Nota 9) Proventi e oneri finanziari

4.6 Note di commento ai prospetti contabili

PROVENTI FINANZIARI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONI
Interessi attivi bancari 74 116 (42)
Interessi attivi e proventi diversi 59 46 13
Interessi attivi su rimborso iva 0 24 (24)
Utili su cambi 204 359 (155)
Totale vs terzi 337 545 (208)
Interessi attivi verso correlate 1 9 (8)
Totale vs correlate 1 9 (8)
Totale proventi finanziari 338 554 (216)
| proventi finanziari sono in decremen- dalla gestione finanziaria romena al

to principalmente per effetto dell’anda- 31 dicembre 2013 sono pari a 204

mento dei tassi che hanno visto una migliaia di euro, in decremento di 155

significativa riduzione dei tassi Euribor migliaia di Euro rispetto all’esercizio

comportando minori interessi attivi sui  precedente.

conti correnti intestati alle societa del Per gli interessi attivi verso societa

gruppo. Gli utili su cambi derivanti correlate si rimanda alla nota 40.

ONERI FINANZIARI 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONI
Interessi passivi dep.cauzionali 304 305 (1)
Interessi passivi tesoreria Coop Adriatica 1.130 1.932 (802)
Totale vs correlate 1.434 2.237 (803)
Interessi passivi bancari 4.279 4.609 (330)
Interessi e oneri diversi 452 800 (348)
Perdite su cambi 320 293 27
Interessi mutui 12.749 14.779 (2.030)
Oneri finanziari su leasing 101 149 (48)
Interessi e oneri bond 13.326 13.204 122
Differenziali IRS 14.005 12.053 1.952
Totale vs terzi 45.232 45.887 (655)
Totale oneri finanziari 46.666 48.124 (1.458)

Gli oneri finanziari sono in diminuzione
di circa 1.458 migliaia di Euro rispetto
all’esercizio 2012.

Tale decremento € da imputare alla
riduzione del costo medio del debito
che passa dal 4,29% del 31 dicembre
2012 al 4,22% mentre, al netto degli
oneri figurativi del prestito obbligazio-
nario convertibile, passa dal 3,91% al
3,94%.

Le variazioni rispetto all’esercizio pre-
cedente sono ascrivibili principalmente:

* al decremento degli oneri finanziari
verso Coop Adriatica per effetto del
minor utilizzo del fido concesso;

* al decremento dell’Euribor che
ha avuto una forte flessione
passando da 0,57 (media mese)
dell’esercizio 2012 a 0,22 (media
mese) dell’esercizio 2013,
parzialmente compensato da un

leggero aumento degli spread sui
finanziamenti a breve termine e sui
mutui rinegoziati;
*al venir meno degli oneri rela-
tivi all’opzione call sulla quota
del 20% della partecipazione in
Porta Medicea in quanto esercitata
nell’aprile 2012.
Come gia evidenziato nel paragrafo
2.4 “Eventi rilevanti dell’esercizio”
la Societa, nell’ambito dell’Offerta
Pubblica di Scambio, in data 7 mag-
gio ha emesso obbligazioni per un
ammontare nominale complessivo pari
a 122.900.000 Euro con scadenza
7 maggio 2017 e interessi pari al
4,335%. Inoltre, ha collocato Nuove
Obbligazioni residue a investitori terzi
per un ammontare nominale comples-
sivo pari a Euro 22.000.000, anch’es-
se con scadenza 7 maggio 2017 e



interessi pari al 4,335%. | costi acces-
sori alle obbligazioni emesse sono
stati pari a circa 1,5 milioni di Euro e
saranno spesati lungo la durata degli
stessi con il criterio del costo ammor-
tizzato. Ai sensi dello IAS 39 par. 40
e AG 62, si & proceduto alla verifica
dei termini contrattuali delle nuove
obbligazioni, accertando che gli stessi
non sono sostanzialmente difformi da
quelli del prestito obbligazionario con-
vertibile e I'operazione, limitatamente
a 122,9 milioni di Euro, & stata con-
tabilizzata come una ristrutturazione
del debito. Pertanto, la differenza tra
il valore contabile del prestito obbli-
gazionario convertibile alla data dello
scambio ed il valore di rimborso a sca-
denza, pari a 1.891 migliaia di Euro,
€ stata inclusa, unitamente ai nuovi
costi accessori, nel calcolo del costo
ammortizzato.

In data 28 dicembre 2013 & stato
rimborsato il prestito obbligazionario
convertibile residuo, valore nominale
107,41 milioni di Euro, che nell’eserci-
zio ha determinato oneri finanziari com-
plessivi pari a 8.714 migliaia di Euro.
Per quanto concerne il Bond scambia-

Nota 10) Imposte sul reddito

to, con valore nominale 122,9 milioni,
tasso complessivo pari al 5,07% e
scadenza 7 maggio 2017, gli oneri
complessivi rilevati a conto economico
sono stati pari a circa 3.955 migliaia
di Euro mentre per gli ulteriori nominali
pari a 22 milioni, tasso complessivo
pari al 4,62%, scadenza 7 maggio
2017 gli interessi sono stati pari a
circa 657 migliaia di Euro.

Il finanziamento ipotecario concesso
il 26 novembre 2013 ed erogato il 3
dicembre 2013 da BNP Paribas, succur-
sale Italia, di importo pari a 135 milioni
di Euro, con durata quinquennale e uno
spread di 425 punti base oltre a Euribor
3 mesi, ha determinato oneri finanziari
pari a circa 521 migliaia di Euro, com-
prensivo dei costi accessori all’opera-
zione che sono stati pari a circa 4,08
milioni di Euro, oltre ad una commis-
sione per il periodo intercorrente tra la
concessione e I'erogazione dello stes-
so per circa 39 migliaia di Euro. E stato
inoltre stipulato un contratto IRS, corre-
lato al finanziamento al fine di coprire
il rischio tasso, che prevede l'incasso
dell’Euribor 3 mesi e il pagamento di un
tasso fisso pari all’1,01%.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

IMPOSTE SUL REDDITO 31/12/2013 31/12/2012 VARIAZIONE
Imposte Correnti 1.232 1.401 (169)
Imposta sostitutiva 383 0 383
Imposte Differite passive (744) (3.104) 2.360
Imposte Anticipate (4.088) (4.351) 263
Sopravvenienze attive/passive (27) (131) 104
Totale (3.244) (6.185) 2.941

Il carico fiscale, corrente e differito,
risulta pari a positivi 3.244 miglia-
ia di Euro al 31 dicembre 2013 e
ci0 & dovuto principalmente all’effetto
della fiscalita differita legata alle sva-
lutazioni relative agli adeguamenti al
fair value degli immobili. Tale effetto
ha determinato uno stanziamento di
imposte anticipate e un riversamen-
to di imposte differite passive con
un’incidenza positiva sul tax rate com-
plessivo. Si segnala che, a seguito
di ulteriori approfondimenti in meri-
to all'interpretazione della normativa
rumena sulla tassazione della riserva
da rivalutazione, si & proceduto ad un
ricalcolo delle imposte differite passi-

ve sulle riserve precedentemente in
sospensione di imposta. Depurando i
risultati da tali effetti, il tax rate pre-
senta un’incidenza sul risultato prima
delle imposte pari all’'8,77%, in incre-
mento rispetto al 6,77% dell’esercizio
precedente. L’'imposta sostitutiva si
riferisce alla plusvalenza fiscale deter-
minata dal conferimento dell’ipermer-
cato di Centro Lame.

Di seguito si fornisce la riconciliazione
delle imposte sul reddito applicabile
all’utile ante imposte, utilizzando I'a-
liquota in vigore rispetto all’aliquota
effettiva, per il periodo chiuso al 31
dicembre 2013.
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RICONCILIAZIONE DELLE IMPOSTE SUL REDDITO

4.6 Note di commento ai prospetti contabili

APPLICABILE ALLUTILE ANTE IMPOSTE 31/12/2013
Risultato prima delle imposte 920
Onere fiscale teorico (aliquota 27,5%) 253
Utile risultante da Conto Economico 920
Variazioni in aumento:

IMU 6.924
Fair value negativo 34.502
Svalutazione progetti in corso 5.020
Altre variazioni in aumento 11.930
Variazioni in diminuzione:

Variazione reddito esente (33.007)
Ammortamenti deducibili (5.673)
Ripristini svalutazioni e Fair value positivo su progetti in corso (6.035)
Altre variazioni varie (7.295)
Imponibile fiscale 7.286
Utilizzo beneficio Ace 999
Imponibile fiscale al netto delle perdite 6.287
Minori Imposte correnti iscritte direttamente a patrimonio netto 2)
Imposte correnti sull'esercizio 1.103
Provento da consolidato fiscale 226
Imposta sostitutiva sulle plusvalenze 383
Imposte correnti totali sull'esercizio 1.260
Differenza tra valore e costi della produzione 80.167
IRAP teorica (3,9%) 3.127
Differenza tra valore e costi della produzione 80.167
Variazioni:

Variazioni in aumento 14.344
Variazioni in diminuzione (7.739)
Variazione reddito Esente (76.059)
Altre deduzioni (2.167)
Imponibile IRAP 8.548
Minori imposte per Irap iscritte direttamente a patrimonio netto (1)
IRAP corrente per I'esercizio 355

Nota 11) Utile per azione

Come richiesto dallo IAS 33 (par. 66)
si espone nel conto economico I'utile
base e l'utile diluito per azione rela-
tivamente al risultato economico da
ordinarie attivita attribuibile ai posses-
sori di strumenti ordinari di capitale
dell’entita capogruppo. Le informazioni
sono presentate solo sulla base dei
dati consolidati come previsto dallo
IAS sopra richiamato. L'utile base per
azione € calcolato dividendo il risultato
economico attribuibile ai possessori di
strumenti ordinari di capitale dell’enti-
ta capogruppo, per il numero pondera-
to delle azioni ordinarie in circolazione
durante I'esercizio. L'utile diluito per
azione dell’esercizio 2012 & calcolato
dividendo il risultato economico ( per il
calcolo dell’utile diluito & stato appor-
tata una variazione all’utile riservato
agli azionisti della Capogruppo per
la quota, al netto del relativo effetto
fiscale, degli interessi relativi all’obbli-

gazione) attribuibile ai possessori di
strumenti ordinari di capitale dell’en-
tita capogruppo, per la media ponde-
rata delle azioni ordinarie calcolata
secondo quanto previsto dai paragrafi
19 e 26, piu la media ponderata delle
azioni ordinarie che potrebbero essere
emesse al momento della conversione
in azioni ordinarie di tutte le potenziali
azioni ordinarie con effetti di diluizione.
Le potenziali azioni ordinarie con effetti
di diluizione si devono considerare
convertite in azioni ordinarie all’inizio
dell’esercizio o, se successiva, alla
data di emissione delle potenziali azio-
ni ordinarie.

Nell’esercizio 2013, essendo stato
rimborsato il prestito obbligazionario
convertibile in data 28 dicembre, I'utile
diluito per azione & analogo all’'utile
base, venendo meno le potenziali azio-
ni ordinarie al servizio della conver-
sione.
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UTILE PER AZIONE 31/12/2013 31/12/2012
Utile netto attribuibile agli azionisti della capogruppo 4.998 11.288
Utile netto diluito attribuibile agli azionisti della
Capogruppo 4.998 24.372
Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini
dell’'utile base per azione 328.997.292 309.682.452
Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini
dell’'utile diluito per azione 328.997.292 393.728.301
Utile base per Azione 0,015 0,036
Utile diluito per Azione 0,015 0,062
Nota 12) Attivita immateriali a vita definita
i —— SALDOAL ........................................................................................................................ S
AVITA DEFINITA 2012 01/01/2012 INCREMENTI DECREMENTI AMMORTAMENTI RICLASSIFICHE 31/12/2012
Attivita immateriali
a vita definita 78 8 0 (23) 0 63
Attivita immateriali
a vita definita in corso 0 35 0 0 0 =
Totale attivita immateriali
a vita definita 78 3 0 (23) 0 98
e ——— SALDOAL ........................................................................................................................ S
VITA DEFINITA 2013 01/01/2013 INCREMENTI DECREMENTI AMMORTAMENTI RICLASSIFICHE 31/12/2013
Attivita immateriali a vita
definita 63 19 0 (27 33 88
Attivita immateriali a vita
definita in corso 35 2 0 0 (33) -
Totale attivita immateriali
a vita definita 98 21 0 27 0 =
Le attivita immateriali a vita definita delle attivita immateriali né a conto
sono rappresentate dagli oneri soste- economico né a patrimonio. La riclas-
nuti per la progettazione e la registra- sifica dell’esercizio & prevalentemente
zione di marchi aziendali utilizzati dalla  relativa al costo sostenuto nell’eser-
Societa, il periodo di ammortamento € cizio precedente per I'acquisizione di
definito in 10 anni. licenze per un software gestionale il
Nel corso dell’esercizio non sono state cui progetto € giunto ad ultimazione
registrate perdite o ripristini di valore nell’esercizio corrente.
Nota 13) Avviamento
SALDO AL (SVALUTAZIONI)/RIPRISTINI SALDO AL
AWIAMENTO 2012 01/01/2012 INCREMENTI DECREMENTI RICLASSIFICHE DA IMPAIRMENT TEST 31/12/2012
Awiamento 11.427 11.427
SALDO AL (SVALUTAZIONI)/RIPRISTINI SALDO AL
AWIAMENTO 2013 01/01/2013 INCREMENTI DECREMENTI RICLASSIFICHE DA IMPAIRMENT TEST 31/12/2013
Awiamento 11.427 11.427

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

Di seguito € indicata la ripartizione per
CGU dell’awiamento al 31 dicembre
2013:
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4.6 Note di commento ai prospetti contabili

AWIAMENTO 31/12/2012 31/12/2013
Millennium s.r.l. 3.952 3.952
Winmagazin S.A. 5.409 5.409
Winmarkt management s.r.l. 1 1
Centro Nova 546 546
Citta delle Stelle 65 65
San Dona 448 448
Service 1.006 1.006
Totale 11.427 11.427

Gli  avviamenti  “Millennium” e
“Winmagazin” sono relativi alle diffe-
renze di consolidamento emerse al
momento dell’acquisizione e primo con-
solidamento delle relative legal entities.
Per I'analisi di recuperabilita degli avvia-
menti attribuiti a tali CGU sono state
utilizzate le perizie di valutazione degli
investimenti immobiliari, predisposti da
CBRE e REAG, secondo i criteri descritti
in precedenza per gli investimenti immo-
biliari di proprieta del Gruppo (riman-
diamo inoltre a quanto riportato nella
successiva nota 15). In particolare, tali
awiamenti esprimono la possibilita di
cedere gli immobili di proprieta delle
societa controllate (tramite la parteci-
pazione) senza sostenere oneri fiscali;

Nota 14) Fabbricato

pertanto la recuperabilita dell’avviamen-
to deriva dall risparmio fiscale ottenibi-
le 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 fiscal-
mente deducibile. Gli awiamenti rela-
tivi alle CGU: Centro Nova, Citta delle
Stelle, San Dona, Service e Winmarkt
management consistono nell’attivita
di gestione dei rami di azienda degli
immobili non in proprieta del Gruppo,
nonché nell’attivita di service (direzio-
ne centri) svolta all’interno dei centri
commerciali di proprieta e non. In sede
di redazione del progetto di Bilancio &
stata aggiornata I'analisi di impairment

di tali valori. Per il calcolo del valore
d’uso si € utilizzata la proiezione dei
flussi di cassa operativi che derivano
dalle stime insite nel piano industriale
2014-2016, approvato dal C.d.A. in
data 19 dicembre 2013. Il tasso di
attualizzazione utilizzato (WACC - Costo
medio ponderato del capitale investito)
€ pari al 5,78%; il risk premium insito
nel costo del capitale proprio & pari al
4,60% mentre il tasso di indebitamento
utilizzato € il tasso medio presente in
arco piano per |'ottenimento di capitale
oneroso. Nella proiezione é stato consi-
derato un tasso di crescita perpetua (g)
pari a 1%. Il test non ha evidenziato la
necessita di operare rettifiche ai valori
esposti in bilancio.

SALDO AL SALDO AL
FABBRICATO 2012 01/01/2012 INCREMENTI DECREMENTI AMMORTAMENTI 31/12/2012
Costo storico 10.114 10.114
Fondo ammortamento (522) (243) (765)
Valore netto contabile 9.592 0 0 (243) 9.349

SALDO AL SALDO AL
FABBRICATO 2013 01/01/2013 INCREMENTI DECREMENTI AMMORTAMENTI 31/12/2013
Costo storico 10.114 10.114
Fondo ammortamento (765) (244) (1.009)
Valore netto contabile 9.349 0 0 (244) 9.105

La voce accoglie i costi sostenuti a
seguito della acquisizione del fabbri-
cato cha ospita la sede operativa. Nel
corso del presente esercizio la voce

ha subito una movimentazione unica-
mente legata alla prosecuzione del
processo di ammortamento.



Nota 15) Investimenti immobiliari

Come richiesto dallo IAS 40 si fornisce
una riconciliazione fra il valore ad inizio
e fine periodo con separata indicazio-

ne degli incrementi e decrementi per
acquisti e vendite e quelli per valuta-
zione al fair value.

IGD SIIQ SPA Bilancio 2013

INVESTIMENTI SALDO AL SALDO AL
IMMOBILIARI 2012 01/01/2012 INCREMENTI DECREMENTI RIVALUTAZIONI SVALUTAZIONI  RICLASSIFICHE 31/12/2012
Investimenti immobiliari 1.779.445 3.332 (896) 6.305 (35.688) 2.052 1.754.550
INVESTIMENTI SALDO AL SALDO AL
IMMOBILIARI 2013 01/01/2013 INCREMENTI DECREMENTI RIVALUTAZIONI SVALUTAZIONI  RICLASSIFICHE 31/12/2013
Investimenti immobiliari 1.754.550 6.992 (3.886) 13.873 (48.375) 539 1.723.693

Gli incrementi sono riconducibili a
interventi di manutenzione straordina-
ria che hanno riguardato prevalente-
mente i centri commerciali di Mondovi,
La Torre, Centro d’Abruzzo, Casilino,
Tiburtino, Esp e alcuni centro commer-
ciali rumeni, dove sono stati ultima-
ti il ponte pedonale di collegamento
tra le due gallerie del Grand Center
Ploiesti, e gli interventi di rifacimento
di facciate e lay out interni, tra cui,
nel centro commerciale di Buzau, il
fitout funzionale all’apertura del punto
vendita H&M.

Il decremento si riferisce prevalente-
mente all’adeguamento del corrispet-
tivo potenziale relativo ad una galle-
ria commerciale. La voce riclassifiche
accoglie prevalentemente i lavori ulti-
mati presso alcuni centri commerciali
iscritti nelle immobilizzazioni in corso
nell’esercizio precedente.
L’adeguamento al fair value al 31
dicembre 2013 ha determinato svalu-
tazioni per adeguamento al fair value
in misura prevalente rispetto alle riva-
lutazioni. Per la determinazione del
valore al Fair value e per |'analisi
del portafoglio immobiliare si rimanda
all’apposito paragrafo e alle perizie
redatte da CB Richard Ellis e REAG,
inserite nel fascicolo di bilancio.

Con riferimento alla Porzione
Immobiliare della Galleria Commerciale
di Livorno "Fonti del Corallo", ogget-
to di cessione nel mese di febbraio
2014, non si & provveduto a riclas-
sificarla fra “ le attivita non correnti
possedute per la vendita “ in quanto al
31 dicembre 2013, tenuto conto delle
condizioni sospensive ancora penden-
ti, tra cui I'esito della full due diligence
svolta nel corso del 2014, la vendita
non € stata ritenuta altamente proba-
bile. Pertanto, & stato ritenuto che non
siano soddisfatte le condizioni previste

dall'lFRS 5 per classificare I'attivita
come posseduta per la vendita.

Gerarchia del fair value

Una delle novita introdotte dall’'lFRS

13 & costituita dalla necessita di dare

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:

* gli input di Livello 1 sono prezzi quo-
tati (non rettificati) in mercati attivi
per attiv