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INTRODUCTION

This informational document (the “Information Circular”) was prepared by
Immobiliare Grande Distribuzione — Societa di Investimento Immobiliare Quotata
S.p.A. (“IGD” or the “Company”) pursant to and in accordance with Article 5 of the
Regulation adopted by Consob in resolution n. 17221 of 12 March 2010 relating to
transactions with related parties, as subsequently amended (the “Consob Regulation”),
referred to in Articles 11.1 and 14.7 of IGD’s Procedure for Related Party Transactions
(the “Procedure™).

The Information Circular was drawn up in order to provide information on the purchase
by Immobiliare Grande Distribuzione — Societa di Investimento Immobiliare Quotata
S.p.A. (“1GD” or the “Company”) of the entire share capital of Punta di Ferro S.r.L
(“Punta di Ferro") from UnipolSai Assicurazioni S.p.A. (“UnipolSai”) for €127.9
million, net of taxes and transaction costs (subject to adjustments as explained in section
2.1.B).

Punta di Ferro's assets mainly consist of:

(i) the mall of the "puntadiferro™ shopping center in Forli (Emilia Romagna), which
for the purpose of determining the sale price was assigned a market value of
€124.5 million, and

(i1) net cash and cash equivalents and current assets.

On 2 December 2015, IGD signed a preliminary contract with UnipolSai for the
purchase of 100% of Punta di Ferro’s share capital (the ““Transaction”).

As a result of the amendments made voluntarily by the Board of Directors on 6 August
2015, the Procedure is now applicable to material transactions carried out with
companies of the Unipol Group and, pursuant to Art. 14.4 of the Procedure, the
Transaction is now subject to the provisions relating to material transactions

On 2 December 2015, therefore, the Transaction was approved by IGD’s Board of
Directors after the Company’s Committee for Related Party Transactions (the
“Committee”) expressed a favorable opinion of the Transaction, finding the
Transaction to be in the Company’s best interest and the terms and conditions to be fair
and substantively correct.

The Information Circular was made available to the public at IGD’s registered office,
Borsa Italiana S.p.A., on the authorized storage platform, www.emarketstorage.com and
on IGD’s website (www.gruppoigd.it).
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1. NOTICES
Risks connected to the potential conflicts of interest arising from the Transaction

On 6 August 2015 the Board of Directors, after the Committee expressed a favorable
opinion, resolved to change the Procedure in order to voluntarily broaden the scope of
the Procedure to include material transactions with companies of the Unipol Group,
namely Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. and the companies included in the
consolidated financial statements of Unipol Gruppo Finanziario S.p.A.

As the counterparty in the Transaction is UnipolSai — a Unipol Group company —
pursuant to Art. 14.4 of the Procedure, the Transaction is subject to the procedures
established for “material” related party transactions as described in section 2.8 below.

The Committee, therefore, was provided with complete information about the
Transaction in a timely manner from all the corporate functions and voted unanimously
to approve the Transaction, finding it to be in the Company’s best interest and the terms
and conditions to be fair and substantively correct.

Please note that: (i) the Chief Executive Officer, Claudio Albertini, is an executive of
the UnipolSai Group; (ii) the Director Elio Gasperoni is Vice Chairman of Unipol
Banca S.p.A.’s Board of Directors; (iii) the Independent Director Milva Carletti is a
member of UnipolSai’s Board of Directors.

2. Information about the Transaction

2.1 Description of the Transaction’s characteristics, structure, terms and
conditions

On 20 November 2015, IGD presented UnipolSai with an irrevocable offer for the
purchase of Punta di Ferro for €127.9 million plus taxes. The offer was subject to the
following suspensive conditions: (i) definitive approval of the transaction by IGD's
Board of Directors and the Committee, and (ii) positive outcome of the good faith
negotiation between IGD and UnipolSai of a preliminary contract for the purchase and
sale of the entire share capital of Punta di Ferro (the “Preliminary Contract”),
containing terms and conditions in line with current market practice for similar
transactions. On 23 November 2015, UnipolSai notified IGD that it had accepted the
offer.

On 2 December 2015 IGD's Board of Directors approved the Preliminary Contract with
UnipolSai for the purchase of Punta di Ferro for €127.9 million plus taxes and
transaction costs (subject to the adjustments described in B) below) .

Punta di Ferro is an Italian limited liability company with registered office at Via
Stalingrado 45 in Bologna (BO), share capital €87,202,911.16 fully paid in, listed in the
Bologna Companies Register with tax identification and VAT no. 03159270408.

Punta di Ferro's assets consist mainly of:

(i) the mall of the puntadiferro shopping center in Forli (Emilia Romagna), which
for the purpose of determining the sale price was assigned a market value of
€124.5 million, and

(i1) net cash and cash equivalents and current assets.



The Transaction is scheduled to close on 16 December 2015.

A. Puntadiferro mall

Punta di Ferro owns the retail shopping mall (the “Mall”) of the puntadiferro Shopping
Center in Forli (Emilia Romagna), along with the corresponding licenses, and operates

primarily in the mall's promotion and management.

For the purpose of determining the sale price, IGD and UnipolSai assigned the Mall a

market value of €124.5 million.

In addition, on 23 November 2015, IGD hired REAG - Real Estate Advisory Group
S.p.A., a major independent property consulting firm, to assess the mall's market value
as of 23 November 2015 (the "Appraisal™), following the latest version of the Appraisal
and Valuation Standards of the UK's Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS). On
30 November 2015, REAG presented its Appraisal (Annex A) indicating a market value
for the mall of €125 million, which is consistent with the €124.5 million assigned by the

parties when determining the price of the sale.
Key figures for the mall are presented below.

PUNTA DI FERRO MALL Piazza della Cooperazione 4 - FORLI

Mall inside the "puntadiferro” shopping center, which also contains the hypermarket “Conad Superstore,”

owned by third parties (approx. 12,625 sqm GLA).

Gross Leasable Area (sqm) 21,223
Gross theoretical revenue* (€/million) 1.7
Gross revenue per square meter (€) 362
Net theoretical revenue** (€/million) 7.2
Net revenue per square meter (€) 340
Market value assigned in the preliminary contract for the purpose 124.5
of determining the sale price (€/million)

Market value at 23 November 2015 (net of acquisition costs), 125
estimated by REAG (€/million)

Net theoretical initial yield (based on value assigned for the 5.8%
purpose of the determining the sale price)

Gross theoretical initial yield (based on value assigned for the 6.2%
purpose of the determining the sale price)

Gross floor area (sqm) 42,477
No. of units gQ7***
No. of parking spaces 2,854

* Gross theoretical revenue: MGR + variable revenue + temporary + vacant at market rate.




** Net theoretical revenue: gross revenue net of local property tax, insurance and non-recoverable costs
(excluding capex, management costs and remarketing fees).

*** 7 midsize stores, 9 food & beverage outlets and 81 shops.

The mall also has the following characteristics, of particular interest to IGD:

. dominant position in its catchment area, thanks also to excellent visibility and
accessibility;

. outstanding performance indicators: 4.7 million visitors in 2014, occupancy rate
around 99% and occupancy cost ratio of 11.5%;

. average sales volume of tenants above €3,500 per sqm,;

. optimal merchandising and tenant mix, with popular brands like H&M, Unieuro,

Deichmann, Conbipel, Mondadori, Stradivarius, Max&Co and Alcott;

. significant catchment area with purchasing power more than 20% higher than
the Italian average @;

. strategic relevance for the geographical coverage of the Group, which owns and
operates several shopping centers in nearby cities such as Ravenna, Faenza,
Cesena, Rimini and Bologna;

. concept and format in line with current market demands, thanks to its recent
opening (April 2011).

B. Determination of the sale price

The parties have agreed to price the entire share capital of Punta di Ferro according to
the formula below:

A-B+C-(C-B*20%)
where “A" is Punta di Ferro's net equity at 31 December 2014,
“B” 1s the book value of the mall at 31 December 2014 and
“C” is the market value assigned to mall by the parties (fixed and inalterable)
(the "Price Formula™).

The Parties thus determined the provisional price with reference to parameters A and B
at 31 December 2014, assigning the following values to the Price Formula:

97,659,845.83 — 86,753,191.13 + 124,500,000.00 — 7,549,361.77 = €127,857,292.93.

The price is subject to adjustments to take account of changes in the net equity of Punta
di Ferro and the carrying value of the mall between 31 December 2014 and the closing
date, based on a balance sheet drawn up as of that date.

C. Representations and warranties by UnipolSai

The Preliminary Contract contains standard representations and warranties by UnipolSai
to IGD, including with regard to: (i) the absence of insolvency, liquidation, bankruptcy

1 Source: IGD calculations on ISTAT figures (Urbes Report 2015).




or similar proceedings involving Punta di Ferro, and of all situations envisaged in Civil
Code Arts. 2482-bis (reduction of share capital for losses) and 2482-ter (reduction of
share capital below the legal minimum); (ii) full possession of the share capital of Punta
di Ferro and full ownership the mall; (iii) the absence of any encumbrances — liens,
restraints, mortgages, attachments, beneficial interests, etc. — on the shares of Punta di
Ferro and the mall; (iv) proper bookkeeping with regard to Punta di Ferro; (v)
compliance with the law and with accounting standards of Punta di Ferro's financial
statements for the year ended 31 December 2014; (vi) compliance with tax and social
security obligations applicable to Punta di Ferro; (vii) validity and effectiveness of the
business lease and rental contracts signed by Punta di Ferro and absence of significant
non-compliance by its tenants in relation to their rent and other obligations; (viii) civil,
criminal and/or administrative disputes to which Punta di Ferro is a party or with which
it has been threatened in writing; (iX) possession of all necessary authorizations,
permits, licenses, commencement-of-work filings and permissions/clearances of any
kind concerning the operations of Punta di Ferro and all operations within the Shopping
Center; (x) compliance of the mall with all applicable laws and regulations, including on
matters of the environment, earthquake resistance and health and safety in the
workplace.

UnipolSai will also indemnify and hold IGD harmless — according to the terms and
conditions stated in the Preliminary Contract - from any damages, losses, costs and/or
sundry charges that Punta di Ferro or IGD may incur if the above representations and
warranties prove to be false or incorrect.

D. Financing the Transaction
On 2 December 2015 the Board of Directors resolved:

(A)  to execute the powers granted to the Board of Directors, pursuant to Art. 2443 of
the Italian Civil Code, by the shareholders during the Extraordinary
Shareholders” Meeting held on 19 April 2012, and consequently to increase
share capital for cash on one or more occasions, in divisible form, by up to a
maximum nominal amount of EUR 54,976,027.00 (including any share
premium), up to 10% of Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ S.p.A.’s pre-
existing share capital, by and not after 31 July 2016, through the issue of a
maximum of 75,635,000 new ordinary shares without a stated par value, with
dividend rights, excluding pre-emption rights, pursuant to Art. 2441, fourth
paragraph, second sentence, of the Italian Civil Code, to be offered to qualified
investors (as defined in Article 34-ter, paragraph 1.b of the Consob regulation
adopted in resolution n. 11971 of 14 May 1999, as amended) in Italy and
foreign institutional investors (in accordance with Regulation S of the United
States Securities Act of 1933, as amended, and in the United States solely to
Qualified Institutional Buyers, as per Rule 144 A of the United Stated Securities
Act of 1933, as amended, excluding any other country in which the offer would
be in violation of the law), at an issue price, including any premium, to be
calculated based on and in compliance with the criteria defined in the Illustrative
Report prepared by the Board of Directors (the “Capital Increase”™);



(B) to establish, pursuant to the second paragraph of Article 2439 of the Italian Civil
Code, that the above capital increase will correspond to the amount effectively
subscribed by the 31 July 2016 deadline;

(C)  to approve the capital increase reserved exclusively for Qualified Investors (as
defined in Article 34-ter, paragraph 1.b of the Consob regulation adopted in
resolution n. 11971 of 14 May 1999, as amended) in Italy and foreign
institutional investors (in accordance with Regulation S of the United States
Securities Act of 1933, as amended, and in the United States solely to Qualified
Institutional Buyers, as per Rule 144 A of the United Stated Securities Act of
1933, as amended, excluding any other country in which the offer would be in
violation of the law) (the “Recipients”) through the issue of up to a maximum of
75,635,000 ordinary shares without a stated par value, with dividend rights.

The placement of the newly issued shares through accelerated bookbuilding reserved for
the Recipients was concluded on 3 December 2015 with the placement of a total of
56,689,342 newly issued ordinary shares of IGD at a price of €0.882, for a total of
€49,999,999.64 million.

The definitive subscription price for the newly issued shares was determined upon
completion of the bookbuild in accordance with the criteria set by Board of Directors as
per Art. 2441, paragraph 4.2, of the Italian Civil Code relating to the exclusion of pre-
emption rights on up to 10% of the pre-existing share capital.

The Company hired Société Générale and BNP Paribas to act as the Joint Bookrunners
for the capital increase; Société Générale also acted as Sole Global Coordinator for the
offer.

The transaction was settled with passage of title against payment of the consideration on
7 December 2015.

IGD was also bound by a 90-day lock-up, in line with market practices in similar
transactions, without prejudice to the exceptions allowed for similar transactions and
any withdrawals of the Joint Bookrunners.

In light of the above, the Transaction is expected to be financed:
(1) in part, with the proceeds from the Capital Increase, and
(i) for the remainder, through the use of short-term credit lines.

It was decided to finance the Transaction this way as it allows IGD to grow further and
create value, while maintaining the financial targets called for in the 2015 — 2018
Business Plan (specifically, Loan to Value between 45% and 50%), making it possible,
therefore, to reconcile the growth strategy with consolidation of the Company’s real
estate portfolio while also benefitting from the new investment opportunities offered by
the market and maintaining debt levels in line with those of the main European retail
real estate companies.

As a result of the placement, the shares comprising share capital increased (by around
7.5%), as did the stock’s liquidity and the market float (by around +17%). The
Company’s shareholder base was also broadened and became more diversified.



2.2  The related party with whom the transaction was entered into and the
nature of the relationship

The Transaction was undertaken with UnipolSai Assicurazioni S.p.A., which is owned
51.8% by Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. and 9.1% by Unipol Finance S.p.A.

There are no relevant relationships between IGD and UnipolSai as defined in the
Consob Regulations as none of the situations contemplated in Annex 1 of the Consob
Regulation or in the definition of “Related parties” found in the Procedure exist.

On 6 August 2015 the Board of Directors, after the Committee expressed a favorable
opinion, resolved to change the Procedure in order to voluntarily broaden the scope of
the Procedure to include material transactions with companies of the Unipol Group,
namely Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. and the companies included in the
consolidated financial statements of Unipol Gruppo Finanziario S.p.A.

As the counterparty in the Transaction is UnipolSai — a Unipol Group company —
pursuant to Art. 14.4 of the Procedure, the Transaction is subject to the procedures
established for “material” related party transactions as described in section 2.8 below.

2.3  Economic rationale and benefits for the Company linked to the Transaction

Economic rationale and the benefits for the Company linked to the Transaction are a
function largely of the following elements:

- the Group's growth strategy as outlined in the 2015-2018 business plan includes
a series of investments for expansion in the retail real estate market;

- the Transaction is consistent with IGD's declared objective of continuing to
monitor the retail real estate market in order to find additional opportunities to
create value for the Group and its shareholders by increasing cash flow and
improving the financial and profitability indicators;

- in particular, according to the Company's estimates, the purchase of the mall will
eventually have a positive impact on core business funds from operations (FFO)
per share” of around 5%° , inclusive of the Capital Increase shares issued;

the independent appraiser REAG has found that the value assigned to the mall for
the purpose of determining the sale price is in line with the mall's fair value, as
reported above in section 2.1. A);

- as well as the mall, Punta di Ferro has net assets consisting of cash and cash
equivalents and current assets

- as better explained in section 2.1. A.), the mall is of particular interest to IGD in
terms of operating performance (4.7 million visitors in 2014, occupancy rate
around 99% and occupancy cost ratio of 11.5%), average sales volume of tenants
(above €3,500 per sqm), and merchandising and tenant mix;

2 Core business “Funds from Operations”, or FFO, is the pre-tax profit adjusted to reflect non-monetary
items (deferred tax, writedowns, fair value adjustments, amortization, depreciation and other), as well as
the impact of income from equity investments and revenue from property sales, net of current tax.

® Against the annualized FFO per share at 30/09/2015 (before the Capital Increase).
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- the mall is located in a catchment area where purchasing power is more than
20% greater than the Italian average, and is strategically important in terms of
the geographical coverage of the Group, which owns and operates several
shopping centers in nearby cities such as Ravenna, Faenza, Cesena, Rimini and
Bologna.

2.4 Methods used to determine the sale price

The Transaction’s consideration was determined based on the criteria referred to in
section 2.1. B) above.

More in detail, IGD and UnipolSai determined the sale price by attributing a market
value of €124.5 million to the shopping mall.

2.4.1 REAG’s appraisal

On 23 November 2015, IGD hired REAG - Real Estate Advisory Group S.p.A., a major
independent property consulting firm, to assess the mall's market value as of 23
November 2015 (the "Appraisal™), following the latest version of the Appraisal and
Valuation Standards of the UK's Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS).

On 30 November 2015, REAG presented its Appraisal (Annex B) indicating a market
value for the mall of €125 million, which is consistent with the €124.5 million assigned
by the parties when determining the price of the sale.

Valuation methods

The valuation was made on the basis of the following definition of Market Value: “The
estimated amount for which an asset or liability should exchange on the valuation date
between a willing buyer and a willing seller in an arm’s-length transaction after proper
marketing and where the parties acted knowledgeably, prudently and without
compulsion”.

Limitations and assumptions

REAG?’s valuation was carried out assuming that:

(i) the properties and assets appraised possess a good and marketable title free from
any liens and are in compliance with all relevant regulations;

(if) the properties owned comply with environmental regulations and all permits,
concessions relevant for the purposes of this appraisal have been obtained or can be
obtained or renewed ;

(iii) all properties conform with current building plans, codes and zoning regulations. It
is also assumed that the property rights are exercised based on the established
boundaries and not in violation of the rights of others;

The appraisal, furthermore, does not take into account:

(i) the costs (including taxes) that could potentially emerge as a result of the purchase
or sale of the Mall;

(if) the environmental impact or potential environmental impact of hazardous
substances (asbestos, formaldehyde, toxic waste, etc.) or structural damage and
contamination caused by earthquakes;
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(iii) a soil test, as it was not conducted, nor were the property and exploitation rights
relating to subsurface gas and minerals analyzed.

Lastly, when determining the market value of the Mall the independent appraiser
assumed full and optimal use, namely considering only those technical, legally and
financially viable uses potentially capable of maximizing the Mall’s value.

Methodology used

REAG used the Discounted Cash Flow method to value the Mall which is based on (a)
the future cash flows generated by the Mall over a period of “n” years; (b) the Mall’s
Market Value determined by capitalizing the final year's net rental income in perpetuity,
and (c) discounting net cash flows to present value at the valuation date.

In addition the independent appraiser also (i) carried out on-site inspections to obtain, in
addition to the information provided by IGD, all the data (such as catchment area,
accessibility, visibility, type of planning, etc.) needed to prepare the valuation, (ii)
analyzed the conditions of the local real estate market, taking into account local
economic data and adapting it to the specific characteristics of the Property using
appropriate statistical techniques; (iii) considered the rental market at the date of the
appraisal (current rent roll, start date and duration of the single leases, indexing, etc.)
and relative property costs (IMU property tax, insurance, costs of extraordinary
restructuring if needed).

**k*

The above information is in line with the information found in the Appraisal and, to the
extent of the Company’s knowledge, there are no omissions that could render the
information provided unclear or misleading.

2.4.2 The fairness opinion issued by Reconta Ernst&Young Financial-Business
Advisors S.p.A.

For the purposes of issuing its opinion of the Transaction, the Committee opted to
appoint an independent expert to assist it. During the meeting of 20 November 2015,
the Committee decided in favor of Reconta Ernst&Young Financial-Business Advisors
S.p.A. (“EY?”) as the independent expert appointed to assess the financial fairness of the
Transaction in support of the Committee's decisions, based on that company's
experience and qualifications.

EY received the necessary documentation from the Company and on 30 November
2015 delivered a fairness opinion (Annex C), which contained the following
considerations:

Valuation conducted by REAG in its role as independent appraiser of the mall

In EY's opinion, the criteria and methodology used by REAG, in its role as independent
appraiser, to estimate the market value of the property involved in the Transaction
(listed in section 2.4.1. above) are appropriate and in line with standard practice in the
real estate industry.

REAG's parameters were consistent with available market sources and an analysis of its
valuation schedules raised no concerns regarding the methodological procedures and
calculations used to determine market value.
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On the basis of its work, EY found that the value assigned for purposes of the sale—
€124.5 million net of transfer costs—is within a reasonable range.

The agreed price is essentially in line (-0.4%) with the €125 million contained in
REAG's appraisal of 23 November 2015.

EY also performed a sensitivity analysis on REAG's appraisal, using the low and high
ends of the range of discount rates and cap rates (terminal values) obtained from an
analysis of available market sources and on the basis of EY's own considerations as to
mall revenue; the average value produced by the sensitivity analysis was in line with
REAG's appraisal.

Purchase price of Punta di Ferro

The method used to determine the price presented by IGD in its offer of 20 November
2015 was based on equity considerations, as follows:

Determinazione del Prezzo delle Quote di Punta di Ferro srl - €miln
Riferimento alla situazione patrimoniale al 31.12.2014

Patrimonio Metto (principi contabili italiani) 97,7
Galleria Commerciale (a valore libro) (56,8)
Galleria Commerciale (a fair value) 1245
Fizcalits latente (7.5
Prezzo delle Quote 127.9

EY pointed out some unusual methodological aspects, in particular with the calculation
of latent taxes on capital gains.

In market practice, when a share deal is arranged between 100% property owners, latent
taxes are calculated on the gain and split equally between the seller and the buyer.

In this case, the parties agreed that the price reduction stemming from the tax effect
would benefit IGD alone. EY pointed out that the tax rate considered is 20% and not
31.4% (IRES+IRAP), since Punta di Ferro should also enjoy the tax breaks applying to
SIQs. The result is that the buyer receives favorable treatment compared with usual
market practice.

In any case, following on the above, EY found that IGD's process of determining the
offer price is acceptable and consistent with market standards. EY also learned that the
parties had agreed on a price adjustment mechanism based on the company's actual
balance sheet as of the closing date.

From an analysis of the balance sheet at 30 September 2015, it highlighted the
following items:

- Trade receivables: according to the target company, some of these will be difficult
to collect. At 30 September 2015 they amounted to €293,715.

- Planning fees: according to the documentation provided, at 30 September 2015
there were still planning fees to be incurred under the agreement with the City of
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Forli in the amount of €220,883. Punta di Ferro has obtained four surety bonds to
cover these expenses.

The Company agreed to account for these liabilities/risks in the definitive balance sheet
prepared as of the closing date.

EY concluded that in light of the above, the price adjustment mechanism agreed by the
parties is acceptable and consistent with market practice for similar transactions.

Also, on the basis of its work, EY found that the price agreed for the purchase of Punta
di Ferro falls within a reasonable range.

Consistency of the Transaction with IGD's investment policies and track record

On the basis of its work, EY found that the Transaction is consistent with IGD's
investment policies and track record.

According to EY, the purchase of the mall stands out for the following characteristics:

- the mall is popular and dominant within its catchment area, with a significant
number of visitors and an upward trend in terms of both visitors and revenue;

- the catchment area includes two other properties owned by IGD; by purchasing
the dominant property in the area, IGD can adopt management policies designed
to maximize their potential and avoid "cannibalization™;

- given the information at hand, there is no concern that potential local competitors
in the pipeline will harm the mall's attractiveness;

- the investment will strengthen IGD's presence in its core market.

In addition, the Gross Initial Yield (ratio of contractualized rent to price of the building,
net of transfer taxes and transaction costs) is in line with the internal benchmark
comprised of similar assets held by IGD as investments.

The discount rate is slightly higher than the average for other malls in its portfolio, with
some upside potential on that value.

Finally, the tenancy schedule has proved to be solid, including with respect to some
leases expiring in close proximity.

2.5 Economic and financial impact of the Transaction

IGD prepared this Information Circular in accordance with Article 5, first paragraph, of
Consob’s Regulation under which an Information Circular must be published in the
event a material transaction is carried out, namely that exceeds the transaction
materiality ratio referred to in Annex 3, Article 1.1.a) of Consob’s Regulation by 5%.

The transaction materiality ratio is the ratio between the amount of the transaction and
the higher of the amount of equity shown in the most recent statement of financial
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position published by the Company and the Company’s capitalization on the last trading
session of the period examined in the last published financial report.

Toward this end the sale price indicated in the Preliminary Contract, €127.9 million,
was taken into account. The Transaction does not exceed the other materiality ratios,
namely (i) the Assets materiality ratio - the ratio between the total assets of the entity
involved in the transaction and the Company’s total assets, and (ii) the liabilities
materiality ratio - the ratio between the acquired entity’s total liabilities and the
Company’s total liabilities.

From an economic standpoint, we estimate that the main effects of the Transaction will
be the following:

e increase in gross revenue* of approximately €7.7 million;
e increase in net revenue® of approximately €7.2 million;

e increase in core business Funds from Operations of approximately €5.6 million®
(FFO per share is expected to rise by around 5%°)

As for the impact on the Company’s financial structure, the Loan to Value® is expected
to show a slight increase a year-end 2015 against the figure recorded at 30/09/2015
(47.9%), but in line with the financial targets included in the 2015 — 2018 Business Plan
( Loan to Value between 45% and 50%).

With regard to Art. 71 of Consob Regulation n. 11971/1999, as amended , the Company
exercised the “opt-out” clause found in Articles 70 (8) and 71 (1-bis) of the above
mentioned Regulation based on which the requirement to publish informational
documents pertaining to material mergers, spin-offs, capital increases completed
through in-kind transfers, acquisitions and disposals may be waived.

2.6 Impact on compensation of IGD’s Board of Directors and/or of its
subsidiaries

The Transaction will have no impact on the compensation paid to directors of IGD
and/or its subsidiaries.

2.7  Interests of the members of the Company’s Board of Directors, control
bodies, general managers and executives in the Transaction

No interests, direct or indirect, benefitting the Company’s Board of Directors, control
bodies or executives will materialize as a result of this Transaction.

* Gross theoretical revenue: MGR + variable revenue + temporary + vacant at market rate.

> Net theoretical revenue: gross revenue net of local property tax, insurance and non-recoverable costs
(excluding capex, management costs and remarketing fees).

® Taking into account the financing methods described in section 2.1 and a theoretical cost of debt of
2.1%.

” Against the annualized FFO per share at 30/09/2015 (before the Capital Increase).

8 “Loan to Value” is defined as the ratio of net debt to the market value of the real estate assets.
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2.8 Approval of the Transaction

Pursuant to Art. 14.4 of the Procedure, the signing of the Preliminary Contract is subject
to the procedure for material transactions with related parties and, therefore, was subject
to the approval process outlined in Art. 7 of the Procedure.

More in detail, based on this article the Transaction must first be approved by the
Committee and, toward that end, the Committee is involved in both the negotiations and
the approval process, will receive complete information in a timely manner and may
request information from or provide comments to the delegated bodies and the parties
involved in the negotiations or approval process.

As per the Procedure, the Committee received all the necessary information and support
documentation relating to the Transaction from the relative corporate entities in a timely
manner.

On 20 November 2015, before the irrevocable purchase offer was submitted to
UnipolSai, the Committee was informed of the potential Transaction and of the
imminent negotiations. On the same date, the Committee expressed agreement with the
appointment of EY as independent expert with the necessary qualifications and
expertise to issue a fairness opinion on the Transaction.

In view of the Committee meeting scheduled for 1 December 2015 to discuss the
Transaction, the Company sent the following documents to the Committee members: a
presentation of the Transaction, a copy of IGD's irrevocable offer for the purchase of
Punta di Ferro and of UnipolSai's acceptance of the offer, EY's fairness opinion,
REAG's Appraisal, Punta di Ferro's financial statements at 31 December 2014, and a
revised draft of the preliminary contract.

On 1 December 2015, before the Board of Directors meeting called for 2 December to
take the necessary resolutions concerning the Transaction, the Committee met to
express its opinion on the Company's interest in signing the Preliminary Contract and on
the appropriateness and substantial fairness of the terms and conditions. The meeting of
1 December was attended by the Committee chairman, Rossella Saoncella, and via
conference call by directors Matthew Lentz and Andrea Parenti.

Also attending for the Company were Board chairman Gilberto Coffari; CEO Claudio
Albertini; Administration, Legal and Corporate Affairs chief Grazia Margherita
Piolanti; Development and Portfolio chief Roberto Zoia; Legal and Corporate Affairs
manager Silvia Di Donato; and, via conference call, Board of Statutory Auditors
chairman Anna Maria Allievi. Representatives from Chiomenti law firm were also
present.

During the meeting, Company management provided the Committee with a timely new
update on the Transaction and the terms and conditions laid down in the Preliminary
Contract. The Committee also reviewed EY's fairness opinion, whose conclusions are
reported above in section 2.1, and REAG's Appraisal containing the market value of the
mall as of 23 November 2015 (see section 1.1).

The documents were viewed and entered into the records.
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With assistance from the competent departments, the Committee noted that from a legal
standpoint, the contractual structure and clauses per section 1.3 are consistent with
market practice for similar transactions, and during the meeting received thorough
information on the timing and underlying reasons for the Transaction.

The Committee unanimously expressed a favorable opinion as to the Company's interest
in signing the Preliminary Contract for the purchase of Punta di Ferro and the
appropriateness and substantial fairness of the terms and conditions (see Annex A).

On 2 December 2015 the Board of Directors met to approve the Transaction and the
capital increase. The meeting was attended by Board chairman Gilberto Coffari; CEO
Claudio Albertini, as well as directors Elio Gasperoni, Aristide Canosani, Milva
Carletti; Rossella Saoncella; Andrea Parenti; Livia Salvini and Matthew Lentz, as well
as statutory auditors, Anna Maria Allievi, Chairman of the Board of Statutory Auditors,
and Pasquina Corsi. Representatives from Chiomenti law firm were also present.

During the meeting, the Chairman of the Committee reported on the favorable opinion
issued by the Committee and explained the reasoning underlying its finding that the
signing of the Preliminary Contract is in the best interest of the Company and its
shareholders and that the terms and conditions are appropriate and substantially fair.

Pursuant to and in accordance with Art. 2391 of the Italian Civil Code: (i) the Chief
Executive Officer declared to be an executive of the UnipolSai Group; (ii) the Director
Elio Gasperoni declared to be Vice Chairman of Unipol Banca S.p.A.’s Board of
Directors; (iii) the Independent Director Milva Carletti declared to be a member of
UnipolSai’s Board of Directors.

The Transaction was, therefore, unanimously approved by IGD’s Board of Directors
with the abstention of the directors mentioned above.

IGD and UnipolSai signed the Preliminary Contract on 2 December 2015.

The following documents are annexed to this Information circular, available to the
public at IGD SIIQ S.p.A.’s registered office, Borsa Italiana S.p.A., on the authorized
storage platform, www.emarketstorage.com and on the website of IGD SIIQ S.p.A.
(www.gruppoigd.it):

A. the opinion of IGD’s Committee for Related Party Transactions’ opinion dated 1
December 2015;

B. REAG’s appraisal, delivered to the Company on 30 November 2015

C. Reconta Ernst&Young Financial-Business Advisors S.p.A.’s fairness opinion of
30 November 2015.

9 December 2015
IGD SIIQ SpA
Chairman of the Board of Directors
Gilberto Coffari
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OPINION OF THE
COMMITTEE FOR RELATED PARTY TRANSACTIONS OF
IMMOBILIARE GRANDE DISTRIBUZIONE -
SOCIETA DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE QUOTATA S.P.A.
1 DECEMBER 2015

(issued pursuant to Arts. 7.1 and 14.4 of the "Procedure adopted in accordance with Art. 4 of
Consob Regulation 17221 of 12 March 2010," approved by the Board of Directors on 11
November 2010, as amended)



Dear Sirs:

This is in reference to the purchase by Immobiliare Grande Distribuzione — Societa di
Investimento Immobiliare Quotata S.p.A. (“IGD” or the “Company”) of the entire
share capital of Punta di Ferro S.r.1. (“Punta di Ferro™) from UnipolSai Assicurazioni
S.p.A. (“UnipolSai”) for €127.9 million, net of taxes and transaction costs (subject to
adjustments as explained in section 1.2).

Punta di Ferro's assets mainly consist of:

a) the mall of the "puntadiferro” shopping center in Forli (Emilia Romagna), which
for the purpose of determining the sale price was assigned a market value of €124.5
million, and

b) net cash and cash equivalents and current assets.

The preliminary contract with UnipolSai for the purchase of Punta di Ferro (the
“Transaction”) is expected to be approved during the IGD Board of Directors meeting
of 2 December 2015.

Because IGD's Procedure for Related Party Transactions (the “Procedure”) also applies
to highly material transactions with companies in the Unipol group (as a result of
voluntary changes made by the Board of Directors on 6 August 2015), the Transaction
is subject to the Procedure provisions on highly material transactions.

Therefore, IGD's Committee for Related Party Transactions (the “Committee”) has
been asked to give an opinion on whether the Transaction is in the Company's best
interests and whether the terms and conditions are appropriate and substantially fair.

1. Description of the Transaction

On 20 November 2015, IGD presented UnipolSai with an irrevocable offer for the
purchase of Punta di Ferro for €127.9 million plus taxes. The offer was subject to the
following suspensive conditions: (i) definitive approval of the transaction by IGD's
Board of Directors and by this Committee, and (ii) positive outcome of the good faith
negotiation between IGD and UnipolSai of a preliminary contract for the purchase and
sale of the entire share capital of Punta di Ferro (the “Preliminary Contract”),
containing terms and conditions in line with current market practice for similar
transactions. On 23 November 2015, UnipolSai notified IGD that it had accepted the
offer.

IGD's Board of Directors, scheduled to meet on 2 December 2015, is expected to
approve the Preliminary Contract with UnipolSai for the purchase of Punta di Ferro for
€127.9 million plus taxes and transaction costs (subject to adjustments as described in
section 1.2).

Punta di Ferro is an Italian limited liability company with registered office at Via
Stalingrado 45 in Bologna (BO), share capital €87,202,911.16 fully paid in, listed in the
Bologna Companies Register with tax identification and VAT no. 03159270408.

Punta di Ferro's assets mainly consist of:



a) the mall of the puntadiferro shopping center in Forli (Emilia Romagna), which for
the purpose of determining the sale price was assigned a market value of €124.5
million, and

b) net cash and cash equivalents and current assets.
The Transaction is scheduled to close on 16 December 2015.

1.1 Puntadiferro mall

Punta di Ferro owns the retail shopping wing (the “mall”) of the puntadiferro Shopping
Center in Forli (Emilia Romagna), along with the corresponding licenses, and operates
primarily in the mall's promotion and management.

For the purpose of determining the sale price, IGD and UnipolSai have assigned the
mall a market value of €124.5 million.

In addition, on 23 November 2015, IGD hired REAG - Real Estate Advisory Group
S.p.A., a major independent property consulting firm, to assess the mall's market value
as of 23 November 2015 (the "Appraisal™), following the latest version of the Appraisal
and Valuation Standards of the UK's Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS). On
30 November 2015, REAG presented its Appraisal (Annex A) indicating a market value
for the mall of €125 million, which is consistent with the €124.5 million assigned by the
parties when determining the price of the sale.

Key figures for the mall are presented below.

PUNTA DI FERRO MALL Piazza della Cooperazione 4 - FORLI

Mall inside the "puntadiferro” shopping center, which also contains the hypermarket “Conad Superstore,”
owned by third parties (approx. 12,625 sqm GLA).

Gross Leasable Area (sqm) 21,223
Gross theoretical revenue* (€/million) 1.7
Gross revenue per square meter (€) 362
Net theoretical revenue** (€/million) 7.2
Net revenue per square meter (€) 340
Market value assigned in the preliminary contract for the purpose 1245
of determining the sale price (€/million)

Market value at 23 November 2015 (net of acquisition costs), 125
estimated by REAG (€/million)

Net theoretical initial yield (based on value assigned for the 5.8%
purpose of the determining the sale price)

Gross theoretical initial yield (based on value assigned for the 6.2%
purpose of the determining the sale price)

Gross floor area (sqm) 42 477
No. of units g7***
No. of parking spaces 2,854

* Gross theoretical revenue: MGR + variable revenue + temporary + vacant at market rate.

** Net theoretical revenue: gross revenue net of local property tax, insurance and non-recoverable costs
(excluding capex, management costs and remarketing fees).

*** 7 midsize stores, 9 food & beverage outlets and 81 shops.




The mall also has the following characteristics, of particular interest to IGD:

. dominant position in its catchment area, thanks also to excellent visibility and
accessibility;

. outstanding performance indicators: 4.7 million visitors in 2014, occupancy rate
around 99% and occupancy cost ratio of 11.5%;

. average sales volume of tenants above €3,500 per sqm;

. optimal merchandising and tenant mix, with popular brands like H&M, Unieuro,

Deichmann, Conbipel, Mondadori, Stradivarius, Max&Co and Alcott;

. significant catchment area with purchasing power more than 20% higher than
the Italian average;™

. strategic relevance for the geographical coverage of the Group, which owns and
operates several shopping centers in nearby cities such as Ravenna, Faenza,
Cesena, Rimini and Bologna;

. concept and format in line with current market demands, thanks to its recent
opening (April 2011).

1.2 Determination of the sale price

The parties have agreed to price the entire share capital of Punta di Ferro according to
the formula below:

A-B+C—-(C-B*20%)
where “A" is Punta di Ferro's net equity at 31 December 2014,
“B” is the book value of the mall at 31 December 2014 and
“C” is the market value assigned to mall by the parties (fixed and inalterable)
(the "Price Formula™).

The Parties thus determined the provisional price with reference to parameters A and B
at 31 December 2014, assigning the following values to the Price Formula:

97,659,845.83 — 86,753,191.13 + 124,500,000.00 — 7,549,361.77 = €127,857,292.93.

The price is subject to adjustments to take account of changes in the net equity of Punta
di Ferro and the carrying value of the mall between 31 December 2014 and the closing
date, based on a balance sheet drawn up as of that date.

1.3  Representations and warranties by UnipolSai

The Preliminary Contract contains standard representations and warranties by UnipolSai
to IGD, including with regard to: (i) the absence of insolvency, liquidation, bankruptcy
or similar proceedings involving Punta di Ferro, and of all situations envisaged in Civil
Code Arts. 2482-bis (reduction of share capital for losses) and 2482-ter (reduction of
share capital below the legal minimum); (ii) full possession of the share capital of Punta
di Ferro and full ownership the mall; (iii) the absence of any encumbrances — liens,

1 Source: IGD calculations on ISTAT figures (Rapporto Urbes 2015).



distraints, mortgages, attachments, beneficial interests, etc. — on the shares of Punta di
Ferro and the mall; (iv) proper bookkeeping with regard to Punta di Ferro; (v)
compliance with the law and with accounting standards of Punta di Ferro's financial
statements for the year ended 31 December 2014; (vi) compliance with tax and social
security obligations applicable to Punta di Ferro; (vii) validity and effectiveness of the
business lease and rental contracts signed by Punta di Ferro and absence of significant
non-compliance by its tenants in relation to their rent and other obligations; (viii) civil,
criminal and/or administrative disputes to which Punta di Ferro is a party or with which
it has been threatened in writing; (ix) possession of all necessary authorizations,
permits, licenses, commencement-of-work filings and permissions/clearances of any
kind concerning the operations of Punta di Ferro and all operations within the Shopping
Center; (x) compliance of the mall with all applicable laws and regulations, including on
matters of the environment, earthquake resistance and health and safety in the
workplace.

UnipolSai will also indemnify and hold IGD harmless — according to the terms and
conditions stated in the Preliminary Contract - from any damages, losses, costs and/or
sundry charges that Punta di Ferro or IGD may incur if the above representations and
warranties prove to be false or incorrect.

1.4 Financing the Transaction

IGD will finance the acquisition of Punta di Ferro through the capital markets or
through short-term credit lines already available to the Company.

2. Steps Taken by the Committee

2.1 Appointment of an independent expert

For the purposes of issuing this opinion, the Committee opted to appoint an independent
expert to assist it. During the meeting of 20 November 2015, the Committee decided in
favor of Reconta Ernst&Young Financial-Business Advisors S.p.A. (“EY”) as the
independent expert appointed to assess the financial fairness of the Transaction in
support of the Committee's decisions, based on that company's experience and
qualifications.

EY received the necessary documentation from IGD and on 30 November 2015
delivered a fairness opinion (Annex B), with the following considerations:

Valuation conducted by REAG in its role as independent appraiser of the mall

In EY's opinion, the criteria and methodology used by REAG, in its role as independent
appraiser, to estimate the market value of the property involved in the Transaction are
appropriate and in line with standard practice in the real estate industry.

REAG's parameters were consistent with available market sources and an analysis of its
valuation schedules raised no concerns regarding the methodological procedures and
calculations used to determine market value.



On the basis of its work, EY found that the value assigned for purposes of the sale—
€124.5 million net of transfer costs—is within a reasonable range.

The agreed price is essentially in line (-0.4%) with the €125 million contained in
REAG's appraisal of 23 November 2015.

EY also performed a sensitivity analysis on REAG's appraisal, using the low and high
ends of the range of discount rates and cap rates (terminal values) obtained from an
analysis of available market sources and on the basis of EY's own considerations as to
mall revenue; the average value produced by the sensitivity analysis was in line with
REAG's appraisal.

Purchase price of Punta di Ferro

The method used to determine the price presented by IGD in its offer of 20 November
2015 was based on equity considerations, as follows:

Determinazione del Prezzo delle Quote di Punta di Ferro srl - €min
Riferimento alla situazione patrimoniale al 31.12.2014

Patrimonio Metto (principi contabili taliani) 97,7
Galleria Commerciale (a valore libro) (56,8)
Galleria Commerciale (a fair value) 1245
Fizcalits latents (7.5]
Prezzo delle Quote 127,59

EY pointed out some unusual methodological aspects, in particular with the calculation
of latent taxes on capital gains.

In market practice, when a share deal is arranged between 100% property owners, latent
taxes are calculated on the gain and split equally between the seller and the buyer.

In this case, the parties agreed that the price reduction stemming from the tax effect
would benefit IGD alone. EY pointed out that the tax rate considered is 20% and not
31.4% (IRES+IRAP), since Punta di Ferro should also enjoy the tax breaks applying to
SIQs. The result is that the buyer receives favorable treatment compared with usual
market practice.

In any case, following on the above, EY found that IGD's process of determining the
offer price is acceptable and consistent with market standards. EY also learned that the
parties had agreed on a price adjustment mechanism based on the company's actual
balance sheet as of the closing date.

From an analysis of the balance sheet at 30 September 2015, it highlighted the
following items:

- Trade receivables: according to the target company, some of these will be difficult
to collect. At 30 September 2015 they amounted to €293,715.

- Planning fees: according to the documentation provided, at 30 September 2015
there were still planning fees to be incurred under the agreement with the City of



Forli in the amount of €220,883. Punta di Ferro has obtained four surety bonds to
cover these expenses.

The Company agreed to account for these liabilities/risks in the definitive balance sheet
prepared as of the closing date.

EY concluded that in light of the above, the price adjustment mechanism agreed by the
parties is acceptable and consistent with market practice for similar transactions.

Also, on the basis of its work, EY found that the price agreed for the purchase of Punta
di Ferro falls within a reasonable range.

Consistency of the Transaction with IGD's investment policies and track record

On the basis of its work, EY found that the Transaction is consistent with IGD's
investment policies and track record.

According to EY, the purchase of the mall stands out for the following characteristics:

- the mall is popular and dominant within its catchment area, with a significant
number of visitors and an upward trend in terms of both visitors and revenue;

- the catchment area includes two other properties owned by IGD; by purchasing
the dominant property in the area, IGD can adopt management policies designed
to maximize their potential and avoid "cannibalization™;

- given the information at hand, there is no concern that potential local competitors
in the pipeline will harm the mall's attractiveness;

- the investment will strengthen IGD's presence in its core market.

In addition, the Gross Initial Yield (ratio of contractualized rent to price of the building,
net of transfer taxes and transaction costs) is in line with the internal benchmark
comprised of similar assets held by IGD as investments.

The discount rate is slightly higher than the average for other malls in its portfolio, with
some upside potential on that value.

Finally, the tenancy schedule has proved to be solid, including with respect to some
leases expiring in close proximity.

2.2 Review of terms and conditions

For the purposes of this opinion, the Committee received thorough and timely
information on the Transaction from the appropriate company departments, along with
the supporting documentation, which has been entered into the records and mentioned
earlier in this opinion.



On 20 November 2015, before the irrevocable purchase offer was submitted to
UnipolSai, the Committee was informed of the potential Transaction and of the
Imminent negotiations. On the same date, the Committee expressed agreement with the
appointment of EY as independent expert with the necessary qualifications and
expertise to issue a fairness opinion on the Transaction.

In view of the Committee meeting scheduled for 1 December 2015 to discuss the
Transaction, the Company sent the following documents to the Committee members: a
presentation of the Transaction, a copy of IGD's irrevocable offer for the purchase of
Punta di Ferro and of UnipolSai's acceptance of the offer, EY's fairness opinion,
REAG's Appraisal, Punta di Ferro's financial statements at 31 December 2014, and a
revised draft of the preliminary contract.

On 1 December 2015, before the Board of Directors meeting called for 2 December to
take the necessary resolutions concerning the Transaction, the Committee met to
express its opinion on the Company's interest in signing the Preliminary Contract and on
the appropriateness and substantial fairness of the terms and conditions. The meeting of
1 December was attended by the Committee chairman, Rossella Saoncella, and via
conference call by directors Matthew Lentz and Andrea Parenti.

Also attending for the Company were Board chairman Gilberto Coffari; CEO Claudio
Albertini; Administration, Legal and Corporate Affairs chief Grazia Margherita
Piolanti; Development and Portfolio chief Roberto Zoia; Legal and Corporate Affairs
manager Silvia Di Donato; and, via conference call, Board of Statutory Auditors
chairman Anna Maria Allievi. Representatives from Chiomenti law firm were also
present.

During the meeting, management provided the Committee with a timely new update on
the Transaction and the terms and conditions laid down in the Preliminary Contract. The
Committee also reviewed EY's fairness opinion, whose conclusions are reported above
in section 2.1, and REAG's Appraisal containing the market value of the mall as of 23
November 2015 (see section 1.1).

The documents were viewed and entered into the records.

With assistance from the competent departments, the Committee noted that from a legal
standpoint, the contractual structure and clauses per section 1.3 are consistent with
market practice for similar transactions, and during the meeting received thorough
information on the timing and underlying reasons for the Transaction.

During the discussion it was also considered that:

- the Group's growth strategy as outlined in the 2015-2018 business plan includes a
series of investments for expansion in the retail real estate market;

- the Transaction is consistent with IGD's declared objective of continuing to
monitor the retail real estate market in order to locate opportunities to create value
for the Group and its shareholders in terms of increased cash flow and improved
financial and profitability indicators;



in particular, according to the Company's estimates, the purchase of the mall will
eventually have a positive impact on funds from operations (FFO) per share;

the independent appraiser REAG has found that the value assigned to the mall for
the purpose of determining the sale price is in line with the mall's fair value, as
reported above in section 1.1.;

as well as the mall, Punta di Ferro has net assets consisting of cash and cash
equivalents and current assets;

as better explained in section 1.1., the mall is of particular interest to IGD in terms
of operating performance (4.7 million visitors in 2014, occupancy rate around
99% and occupancy cost ratio of 11.5%), average sales volume of tenants (above
€3,500 per sgm), and merchandising and tenant mix;

the mall is located in a catchment area where purchasing power is more than 20%
greater than the Italian average, and is strategically important in terms of the
geographical coverage of the Group, which owns and operates several shopping
centers in nearby cities such as Ravenna, Faenza, Cesena, Rimini and Bologna.

* * %

Given the above,

having received the necessary documents and information in a timely manner;
having reviewed EY's fairness opinion;
having reviewed REAG's Appraisal;

in agreement with the Company's rationale for signing the Preliminary Contract
for the purchase of Punta di Ferro;

having found that the terms and conditions of the Transaction are consistent with
market standards for similar transactions negotiated between unrelated parties,
from the financial and legal point of view;

the Committee unanimously expresses a

favorable opinion

as to the Company's interest in signing the Preliminary Contract for the purchase of
Punta di Ferro and the appropriateness and substantial fairness of the terms and
conditions.

Bologna, 1 December 2015

For the Related Parties Committee
Rossella Saoncella



Chairman

Annexes
- Appraisal by REAG

- Fairness opinion by EY
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Agrate Brianza, 30 novembre 2015
Pos. n® 20065

Spettabile

IGD SIIQ S.p.A.

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

40127 Bologna

Alla cortese attenzione del Dott, Roberto Zoia

Egr_egi Signori,
in conformita allincarico da Voi conferito, REAG - Real Estate Advisory Group S.p.A.
ha effettuato una valutazione delllmmobile (Galleria Commerciale) denominato Centro

Commerciale “Puntadiferro” ubicato in:

FORLI — Piazzale della Cooperazione, 4

Con la presente Vi trasmettiamo la relazione contenente i risultati relativi alla

determinazione del Valore di Mercato dellImmobile alla data del 23 novembre 2015,

Distinti saluti.

REAG - Real Estate Advisory Group fs.p.n.
~ Simone Spreatico J'L
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GALLERIA COMMERCIALE “PUNTADIFERRO”

23 novembre 2015
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Spettabile

IGD SIIQ S.p.A.

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

40127 Bologna

Alla corfese attenzione del Dott. Roberto Zoia

Ogagetto: Determinazione del Valore di Mercato, alla data del 23 novembre

2015, della Galleria del Centro Commerciale “Puntadiferro” {Project

Fast), ubicato in FORLI’ — Piazzale della Cooperazione, 4, per una

eventuale acquisizione.

Egregi Signori,
in conformita allincarico conferitoci REAG - Real Estate Advisory Group S.p.A. {di
seguito REAG) ha effettuato una valutazione delllmmobile (Galleria Commerciale) -

denominato Centro Commerciale “Puntadiferro” ubicato in:

FORLI' — Piazzale della Cooperazione, 4

al fine di determinarne il Valore di Mercato alla data del 23 novembre 2015.

La valutazione, che sara utilizzata per una verifica patrimoniale finalizzata ad una
eventuale acquisizione, & stata effettuata sulla base della seguente ipotesi:

¢ compravendita delllmmobile in blocco (non frazionato), considerando la

situazione locativa in essere alla data della stima.
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Definizioni

Nel presente Rapporio ai termini di seguito elencati deve attribuirsi |a corrispondente
definizione, salvo sia diversamente indicato nel Rapporto stesso. Per la definizicne
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.

“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'incarica, '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, ed. italiana, Gennaio 2014).
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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 contraftuali
adequati 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, ed. italiana, Gennaio 2014).

“Superficie lorda” espressa in mq, & quella misurata al filo esterno dei muri

perimetrali del fabbricato, alla mezzeria delle muratura confinanti verso terzi.

“Superficie commerciale” espressa in mq, indica la superficie lorda al netto dei

locali tecnologici, dei cavedi e dei vani scala/ascensori.

Criteri valutativi

Nelleffeituare 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.

— 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),

hasato:
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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).
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REAG inoltre:

ha effettuato un sopralluogo sulla proprieta per rilevare, in aggiunta alle
informazioni fornite da 1GD SIIQ S.p.A. (di seguito Cliente), tutti i dat {(contesto
insediativo, accessibilita e visibilita, tipologia progettuale, etc..) necessari allo

sviluppo della Valutazione;

. 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 considerato i dati relativi alla consistenza dellimmahbile, come rilevati dalla

documentazione fornita dal Cliente;

- Ha considerato la situazione locativa in essere alla data della stima (canone
corrente corrisposto, decorrenza e durata dei singoli contratti, indicizzazioni, etc)
e relativi costi immobiliari (IMU, assicurazione, eventuali costi di ristrutturazione

straordinari) forniti dal Cliente;

- Ha determinato il Valore di Mercato della Proprietad nel presupposto del suo
massimo e migliore utilizzo, e cioe considerando, tra tutti gli usi tecnicamente
possibili, legalmente consentiti e finanziariamente fattibili soltanto quelli

potenzialmente in grado di conferire alla Proprieta stessa il massimo valore.
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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;

— un rapporto descrittivo della Proprieta;

— assunzioni e limiti della valutazione;

— condizioni generali di servizio.

Conclusioni

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

oftenuti al termine di tutte le seguenti operazioni:

— sopralluogo sulla proprieta:

— raccolta, selezione, analisi e valutazione dei dati e dei documenti relativi alla
proprieta;

~ svolgimento di opportune indagini di mercato:

— elaborazioni tecnico-finanziarie:

nonché sulla base dei metodi e dei principi valutativi pil sopra indicati.
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Tutto cid premesso e considerato

e nostra opinione che, al 23 novembre 2015, il Valore di Mercato della Proprieta in

oggetto, sia da esprimersi come segue:

GALLERIA COMMERCIALE
EURO 125.000.000,00

(Euro Centoventicinguemilioni/00)

Agrate Brianza, 30 novembre 2015
Pos. n® 20065

pervisione e controllo:
Savino Natalicchio

REAG — Real Estate Advisory Group S
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TEAM DI LAVORO

All'esecuzione della valutazione e alla stesura del Rapporto, con la direzione di:
Simone Spreafico - Managing Director Advisory & Valuation Dept.

e la supervisione e controllo di:

Savino Natalicchio - Direcfor Retail, Advisory & Valuation Dept.

hanno partecipato:

Gianluca Molli - Senior Appraiser Retail Department,
Cinzia Previtali - Junior Appraiser Retail Department,
Camillo Bucciarelli - Research & Development,

Micaela Berefta - Editing.

N.B.

Per una corretta comprensione dei risultati delle analisi si demanda alla lettura

integrale del testo, che si compone di:

— Lettera Certificazione Valori con Criteri Valutativi, Assunzioni e Limiti Condizioni
generali {del servizio),

— Report descrittivo e refativi alfegati.
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SOMMARIO DEI DATI PRINCIPALI

- PROPRIETA' VALUTATA: Galleria Commerciale ubicata a Forli’ (FC), Piazzale

della Cooperazione, 4.

- DATA VALUTAZIONE: 23 novembre 2015

- SCOPO VALUTAZIONE: Determinazione del Valore di Mercato

- DESCRIZIONE: Galleria commerciale.

- CONSISTENZA: 21.223 mqg. GLA
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1.0 UBICAZIONE E DESCRIZIONE DELLA ZONA

La proprieta oggetto della presente valutazione & ubicata nel territorio
comunale di Forli (cirea 118.000 abitanti}, capoluoge di provincia della regione

Emilia-Romagna.

Forll sorge nella pianura padana, pill precisamente in Rornagna, a pochi
chilometri di distanza dalle prime colline del Preappennine Tosco-Romagnole e
a circa 30 chilometri dalla riviera adriatica.

Attraversata daila Via Emilia, Forli dista 63 km da Bologna, 14 km da Faenza,
19 da Cesena e 29 da Cervia, mentie tramite la via Ravegnana & unita a
Ravenna che dista circa 25 km; Firenze, aftraverso la siatale Tosco-

Romagnota, & distante un centinaio di chilometri.

La proprietd & ubicata in posizione periferica, nel guadrante nord-est del
tarriforio comunale, tra le strade Ravegnana e Cervese, in un contesto misto,
caratterizzato da frazioni a bassa densitad edilizia (San Ciorgio, Bagnolo e
Ospedaletto}, interclusioni agricole e le zona artigianale di Corano (via Gordini
& Costanzo 1),

La proprieta dista circa 6 km dal centro di Forli, 4 km dalla stazione ferroviaria,

1.5 km dallo svincolo dell’'autostrada At4 & 750 m dalla Fiera.

P'economia [ocale & legata prevalentermente at seiftore agro-alimentare
{ortofrutta} e alfindustria della ceramica, molto diffusa sul fersitorio locale, e
basata in particolare sulla ciltd di Faenza. §f distingue inoltre Pindustria chimica
dedicata alla lavorazione della ceramica. Rilevante, per peso nell'economia

locale, & infine anche # settore delfadilizia.

Forli & collegata alla rete autostradale nazicnale tramite l'omenimo casello delta
Autosirada A14 Bologna-Taranto. Altre strade importanti che toccano {a citta
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sono la Strada Statale 9 Via Emitia che la collega con tutli i capofuaghi della
Regione Emilia-Romagna, tranne Ravenna e Ferrara, e la Strada Statale 67
Tosco-Romagnola che la collega sia con le citta toscane di Firenze e Pisa sia
con la vicina Ravenna.

E attuzimente in fase gvanzata di realizzazione il Sistema Tangenziale di Forli,
pragetto che portera alla realizzazione di un anello di strade extraurbane ad
alta capacita di assorbimento di traffico veicolare attorno alla citta.

La stazione fetroviaria di Forli & posta lungo la finea adriatica, che collega
Bologna a Bari, ed & servita dal servizio ferroviaric a lunga distanza di tipo
"Freccia Bianca”. Il servizio fetroviario regionale gravita verso imola e Bologna,

dedicato al pendolarismo attratto dai capoluogo di regione.

Forli & dotata di un propric aeraporte {intitolato a Luigi Ridolfi) posto a circa 4
km dal centro cittadino, il ventiquattresime in Halia per traffico di passeggeri,
con un significative aumento rispetio al passato. Gli altri principali impianti
aeroportuali internazionali o intercontinentali pitt vicini alla ciita sono: KRimini,
Bologna-Borgo Panigale (82 km) e Firenze-Peretola (177 km).

Allaegato
- Stralcio dalla carta stradale regicnale;

- Stralcio della carta stradale della provincia di Forli;

- Siralcio aerofotogramimetria a scala locale.
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2.0 DESCRIZIONE GENERALE DELLA PROPRIETA’

La proprieta oggetto della presente valutazione consiste nella porzione di un
immobile commerciale {gaileria di un centro commerciale oltre a relafivi parcheggi
pettinenziali e sistemaziont esterne) insistente su di un terrenc a forma trapezoidale,
di giacitura pianeggiante (quota prevalente 189,06 m s.l.m.), ubicato nelle immediate
vicinanze della Fiera di Forli (confine sud-ovest), in prossimita dello svincolo di Forli
delfautostrada A14, ed immersa in un territorio ad uso misto in cui sono numerosi i
terrent agricoll. A sud-est ¢ a nord-ovest Parea & delimitata dalla viabilita iocale di
periplo del complesso, a nord-est la porzione di immobite confina con Fipermercato
Conad Superstore (circa 12.800 my di GLA), facente parte del centro commerciale,
ma di proprieta diversa (esterno al perimetro della stima). | pochi edifici confinanti

¢on la proprietd sono di caratters residenziale a bassa densita edilizia.

L'area gode di un’oftima posizione in termini di accessibilitd e connessione viaria
trovandosi tra la via Ravegnana (SS87) e la via Cervese (Sp254) che costituiscono,
insieme al’A14, gfi assi stradali principafi di raccordo tra Farli, Pentroterra & ta costa
adriatica. inoltre via Ravegnana, insieme alla rete focale (via Punta di Ferro e via
Gordini} permette il collegamento delle cifta e dell'area industriale con Fautostrada.

Porzicne del Centra commerciale {Galleria)

La proprietd oggetto defla stima consta nella porzione sud dellimmobile ad uso
commerciale, oltre a relativi parcheggi.

Il complesso immobiliare si articola su 2 livelli, tutti fuori terra: il piang terra destinato
inferamente a parcheggio pertinenziale, # piano prime con destinazione
commerciale, L'immobile nel suo complesso {porzione oggetto della stima e
ipermercato) si articola attorno a due corti, delle quali la principale destinata ad
accogliere i principali collegamento verticali (tapis-routant) dall'area parcheggi
allingresso al centro, coperta da una cupola sferica in acciaio e vetro strutiurali, a
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costituire un ambiente riparato dalla pioggia ma non condizienato. Il centro presenta

inolire un ulteriore accasso principaie sul lato ovest,

| a galleria (oggeito della presente stima) presenta un percorso interno (connetiivo
orizzontale, detto anche *mall'} ad “8", con le ancore {medie e grandi siruiture
specializzate oltre a foad court) ubicate nefla porzione sud-ovest del fabbricato, in
posiziona opposta alfipermercato. Attorno alia galieria si articolano glt esercizi di

vicinato e le medie superfici di vendita di taglic inferiore.

Il mix merceclogico vede la maggior parte della superficie destinata a esercizi di
vicinato con una forte propensione alle insegne del settore abbigliamento. Rilevante
& anche i peso delle medie superfici specializzate. Il numero di unita commaerciali
ammonta complessivamente a n. 97 unita oltre ail'ancora alimentare {exira perimetro
di stimaj.

Con riferimento alle quote dei diversi formati distributivi, 1a proprieta presenta i

seguenti pesi dimensionaii.

Formato distribufivo GLA - mqg ':|
GSW 3530 17%
MSY 7.628 36%
Somminisiraziona 780 4%
EdY 8.270 43%
Totale o 21.223 1nu°,E|

| Posti auto a disposiziong del centro sono cosi distinti:

- Posti auto pubblici - collocati ali’aperio n. 634
- Pasti auto privaii - collocati all'aperto n. 602
- Posti auto privati - collocati al coperto . 1.618

Totale postt auto n. 2.854
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Caratteri costruttivi

Strutture di elevazione in c.a. e orizzontamenti in tegolt prefabbricati in c.a.p;
magia strutiurale di ml. 8x18 al piano terra, che si raddoppia a ml. 16x16 al
piano primo.

Fondazioni a plinti.

Copertura, in parte piana praticabile impermeabilizzata con guiana bituminosa e
rivestita di ghiaiefto, in parte a cupola in vetro strutturale ed acciaio; fucernai in

vetrg strutturale.

Impianti
Impianto condizionamento-riscaldamenta

Condizionamento: trattasi di impiante del tipe ad anello d’'acqua {WLHP, Water
Loop Heat Pump), costituito da unitd terminali autonome a pompa di calore con

condensazione ad acqua, interconnesse idraulicamente ad un sistema ad aneglfo

a due tubi che funge da "callettore dj energia”; esso prowwede infatli sia a
solfrarre che forrire energia pompando if calore da huoghi caldi a quelii freddi
ogni volta se ne presenii Ja necessita. !l sistema ofire Fimpoitante vantaggio
della decentralizzazione e consente la scelta individuale di tiscaldamento o
raffréddamento; Fulenfe pud selezionare in ogni momento del'annc la
temperatura di benessere o pud spegnere i condizionatore senza variare le
condizioni degli alfri ocali. i sistemi WLHP rientrano fra quelli considerabili a
forde rinnovahile di energa.

Le apparecchiature necessarie al mantenimento e regoiazione della temperatura
del fluido primatio del'anelle d’acqua sono collocate in un corpo fecnelogico
separato dalledificio principale.

La zona in cui sorge il centro commerciale & servita dal teleriscaldamento
comunale con acqua a 80° C: alfinterno del corpo tecnoiogico sono previsti
scambiatori a piastie il cui cireuito primario & collegato at teleriscaldamente ed |l
secondario alimenta {'anello d'acqua nel periodo invernate mantenendolo ad una

temperatura variabile da 18 2 22° .
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Nel periodo estivo I'acqua & mantenuta ad una temperatura variabile dai 30 ai
36° da torri evaporative di raffreddamento, a circuito chiuso, posizionate sulla
copertura dellimmabile: la posizione defle torri di raffreddamento é tale da non

influire su alcun impianto di raffreddamento del centro commaerciale,
Imptanto idrice-sanitanio
Iinpianio anfincendio;

- Rete idranti LINi45
- Reta sprinkler

- Partizionifporte REl, scale antincendio, avvisatori acustic.

Impianto eletfricoAliuminazions:

- Cabina di ricezione da gestore locale in Media Tenzione;
- Cabine elettriche di trasformazione MT/BT;

- Cuadn elettiici e distribuzions.

Impianto antinfrusions/TVCC: telecamere a circuito chiuso con ripetizione remota in

guardiania, sistema nolifier per segnalazione guasti agh impianti fissi.

Stato d’Usc a di Conservazione

L'immobile si presenta in oftimo stato d’uso e di conservazione, sia per cié che

concerne struttura e finiture, sia per dotazione impiantistica e sistemazioni esterne.

ALLEGATO:
- Fotografie delfimmobile,
- Layout commerciale della galleria.
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Fotografie della Proprieta

Fronte principale
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Galleria Commerciale
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Alrio Cenirale

Parcheggio coperfo
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Galleria ingresso all'lpermercato

Vista d'Insieme deffa Food Court
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3.0 CONSISTENZA EDILIZIA

La consistenza edilizia della proprieta oggefto di studio é stata suddivisa, per
necessita valutative, in funzione dei conduttori dei singoli spazi commerciali, cosi
come concordato con ta proprieta del bene, senza tenere conto degli spazi comuni e
defie zone di servizio. La consistenza delfimmohile & stata fornita dal Cliente e non

verificata da Reag,

| criteti generali di calcolo seguiti nella determinazione delle superfici lorde e

commerciali sono stati i seguenti:

Superficie lorda: espressa in mg, & quella misurata al filo esterno dei muri

perimetrali del fabbricato, alla mezzeria delle murature confinanti verso ferzi, ivi

inclusi gli spazt di uso condominiale.

Superficie commerclals: espressa in mq s'intende la superficie lorda al netto dei

locali tecnologici, dei cavedi, dei vani scalafascensori.

Superlicie Lorda mn 42477
Superficie Commerciale me 21,223
ALLEGATO:

- Tabelle delle consistenze (GLA).
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TABELLA DELLE CONSISTENZE GALLERIA

N*® unita Merceologia Brand Tenant Mg. - GLA
1123 LIERERIA LIBRERIA MONDADORI_ [LIBRI DI CARTAS.R.L, 278
4 MAGLIERIA CAMICERIA DUETS RETAIL SHOP SRL 63
S+6  |ABSIGLIAMENTO DONNA STRADIVARILS STRADIVARIUS ITALIA SRL EEY]
7 VACANT VACANT VACANT i o 138
R ARBIGLIAMENTO |S0TTOTOND MATA BY NICOLA MAIELLD SAS 139 |
] PROFUMERIA LIMOHI PROFUMERIE LIMCIHI SPA 219
10 MAGLIERIA CAMICERIA NARA CAMICIE POMEHTALE SRL 9
1412 ADBIGLIAMERTO DONHA IHSIDE LIWE ITALY SRL 257
13 PROFUMERIA MATURALE BOTTEGA VERUE BOTTEGA VERDE 5.1.L. 73
14 CEHTRO MEDICO GIOVANHT GOHA ELIHILHE DENABEORLI S.R.IT_. 212
15+16 ARTICOLI SPORTIV TIE BREAK PUNTA SPORT SAL | 310 |
164  |ADBIGLIAMEHTO UBAG OHTOPSRL 40
17 ARE, SPORTIVO TEMPOD LIBERD  [ADIDAS RGF SRL i 150
18 |PROFUMERIA DOUGLAS PROFUMERIE DOUGLAS SPA 717
19 |ABBIGLIAMENTO INTIMO  [YAMAMAY FRANCA D1 GALUPPI FEDERICA A
20 GIDIELLERIA STROILI OROD ~ [sTROILI ORO 5PA 137
21+21  |ABBIGLIAMENTO DONNA CAMAIEU CAMAICU [TALIA SRL 78
% ABBIGLIAMENTO BAMBIND 7 GRUPFO ZANNIER ITALIA SHL 120
14 ABEIG L|MIIEH;|-D IHTIMG EIHTJMISEIH1 CALZEDOHIA SPA . IUE_i“_
75 ABRIGLIAWENTC DOMHA [FIORELLA RUBING MIROGLIO FASHIOH SRL 151
26+27  |ABB. SPORTIVO TEMPO LIBERO  [CHAMPION T |CHAMPIOH EUROPE 5.P.A. 332
i} TELEFONIA  [WIHD BREMA SRL 68|
19430 ABEIGLIAMENTC ilMP‘I‘LF‘.Iﬁ.L i SAPIGHI CLALIDIC B EMRICA SME 156
H CALZETTERIA {GOLDEN POINT GOLDEH LADY COMPANY 5PA 115
32 ABBIGLIAMENTO DOHHA IPIoKKIO FINOHKIO 5.R.L. 165
3 ATBIGLIAMENTO BAMBING. 100 - MINI CONF 5.R.L, T 98
34 ABEIGLIAMENTO LMD 5 IRMONEY SIRMONEY 5.R.L. 95
34015 |AGBIGLIAMENTO DONHA [FaBeRI pOLTIGUE M2 SRL SRL 113
35 |COSMES! KIKO - MAKE UP MILANG [KDSRL. 118 |
35 RIS CALZATURE |PRIMADONNA COLLECTION |PRIMADONNASPA | 120
36 PROFUMER| 4 NATURALE |CerDoLamo CILIANT UM RETAIL SRL 46
37 B JOUTERIE STELLA 7 HIKO SAL LMIPERSOMALE 8
3 |CALZATURE REMA |HI.CO CALZATURES.R L. 125 |
39 ABBIGLIAMENTOD " v conpotni MARTI & COSRL &6
40 ARTICOLI DA REGALD cwaROVSR EFFEDLIE F.LLI FOCACCI DI FOC o7
41 ﬁEBI'GLIMEHTG DUHH!I. OLTRE MIRUE' LID F.\'AS HION. SRL i 170
41043 |ABBIGLIAMENTO DESPECIALIZZATHALCOTT CAPRIS.R.L. R 326
44 CALZATURE GEDX [cenTroscaRPAS.RL. 141
45 ABBIGLIAMENTO LIONO DOPPELGANGER GIUBBONARI 5.R.L. ETTR
46 OTTICA MEGAVISION OPTIC STORE |CENTRO OTTICO MEGAVISION 5F 158
a7 ABBIGLIAMENTO DESPECIALIZZATQORIGINAL MARINES IMAP EXPQRT 5.P.A, 162
A7BI5__ [BIANCHERIACASA  (CHIODI DIANCOCASA  |CBC SRL Nz
48 IPELLETTERIA VALIGERIA  |CHIC ACCEWT G.T.R. GROUF S.R.L. T 8e
43 ABBIGLIAMENTO DOHNA PAPRIKA |PaPRIKASRL. 141
0| MIXERI FASHION MOOD [0, S.R.L. 165
51+51 BI5 OUTLET LLI){UR‘r' LIVING CLUB HOUSE ITALIASPA | 355
52+53 JEANSERIA DEM STORE LNISOH 5.K.L. R R T Y
54 JEANSERIA TOKUNO SHIMA  |JEANSERIA TOKUNO srl 133
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55 COSMES! COLOLRS & BEAUTY RCO 5PA &3
56 ABRIGLIAMENTO LOMO JACH B JONES BESTSELLER RETAIL ITALY SOCIET, 205
57 CALTATURE UOMO DONNA BAMBICINTI CINTI GROUPS.R.L. 134
58 GIOIELLERIA GLUE SPIRIT {01, DIFFUSIONE ITALIANA PREZI 114
59 GIOIELLERIA GOLD GALLERY SAMARCANDA SPA 100
50 ADDIGLIAMENTO DORHA FURBIZIA SALUTI & BACI SR, 114
61 OTTICA HAL — |nausra oz
62 AGBIGLIAMENTO LMD COTTON & SILK ~ |uCw SPORTSWEAR SRL 183
&3 ABBIGLIAMENTO DONALA MAX f 0, "|EFFECI D1 ARGMANI ELERA 138
&1 ABBIGLIAMENTO DAMEIND IDEXE RE.COM. 5.R.L. 13
£5 ABBIGLIAMENTCY INTIMD LO' BY LOVABLE ENFASI SEL 66
66 TELEFCIMIA VODAFONE ONE SAR ELETTRONICA S.R.L. 57
67 ARTICOLI PER ANIMALL ROBINSON PET SHOP RUBINSON 545 di giovanni casadei 176
58 BAR-CAFFETTERIA CAFE PUSTA DI FERRD CAFFETTERIA LA PUNTAS.RL. 70
59 CASALINGHI KASAROVA F.LLI FONTAHA SHL 120
70 VIDED GAMES GAMESTOF GAMESTOP ITALY 5,11, T g
71 PARRUCCHIERE URISEX GLAMOUR LAD GLAMOLR LAR S.R.L, 163
71 ABBIGLIAMENTO INTIMO IDEALE IDEALE 5.R.L, 100
73 OTTICA OTTICA AVANEI AVANZI HOLDING SRL UNIPERSORA 151
74 LAVASECCO LAVA E CUCE SIFA SRL, 124
75 VACANT VACANT VACANT 99
76 CALTZETTERIA CALZEDONIA CALZEDOHIA SPA £3
77 TELEFOMIA I TELECOM ITALIA SPA B4
78 ABEIGLIAMENTO UDMO  |SORERD SORGINO RETAIL SPA 195
70 AEBIGLIAMENTO DONHA TALLY WELIL TALLY WELL ITALIAS.R.L, 207
&0 ABBIGLIAMENTO INTIMO | TEZENIS CALZEDUNIA SPA 207
51 CALTATURE SPORTIVE FOOT LOCKER FOOT LOCKER ITALY SRL 209
2 ABBIGLIAMENTO DONNA R EMNEFI SRL 220
a1 telefonia 15TORE [H3G 5PA a seclo unica 50
a4 “|ERBORISTERIA 0S| MATUR HEALTH CAR JL1S0LA VERDE FRANCHISING SRL 100
85 ABBIGLIAMENTO DONHA DESIGUAL SARAB SAS 97
86 ELETTRODOMESTIC BIALETTISTORE BIALETTI STORE S.R.L. o3
1 BAR CAFFETTERIA CAFFE' PASCUCC STORE SAL 12
& TABACCHI TABACCHERIA FUNTADIFERRD N|IMPRESA INDIVIDUALE ANTONIO PE 12
M5143+43  |ELETTRODOMESTICI MARCD POLO EXPERT 5.G.M. DISTRIBLIZICHE SRL 3.533
154 GIOCATTOLI TOYS CENTER, 1075 S.R.L. 1.250
M55 ARBIGLIAMENTO COMBIPEL COMNBIFEL SPA #00
MSE ABEIGLIAMENTO. UNITED COLDRS CF BENETTON |BENETTON GROUS SAL 505
W57 ABEIG] IAMENTO DORRA HOTIVI MIROGLIO FASHION SRL 396
MSE CALTATURE " IDEICHMANN CALZATURE DEICHMANN CALZATURE 5.7.L. 552
W59 ABEIGLIAMENTO T |H&M HEHKES & MAURITZ 5.R.L. 1.600
B {FREE-FLOW GUSTAMT CAMST S0C. COOP. A R.L. 160
R HANMDUAGER RESTAURAHT MC DONALD'S MCOONALD'S DEVELOPMENT ITALY| 49
3 SLISHI BAR TOKID [impresa Individuale Toklo di Zhang| 169
R REA DI MAGICABULA HAFPY CENTER SERVICE 5.R.L, 210
RS BAH-CAFFETTERIA MOKA, RICA LURAS 5.N.C. DI CALO' SALVATOR 70
Ré GELATERIA 7 LA CREMERIA LA CREMERIA SRL 86 |
RGBIS  [PIZZERIA PIZIA AL TAGLID  |MASTRO FIZZA ARTEGUSTO SRL 54
ll;_? HAMBURGER RESTAURANT | AMERICA GRAFFIT] M'.Eulcnﬁwqflzﬁlﬂ.g:H;smls B 100
[Totale 21,223
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4.0 SITUAZIONE URBANISTICA

In hase allo strumento urbanistico vigente: Variame di Adeguamento del Plano

Regolatore Generale ai sensi delfat, 43, comma 5, L.R. 2002000 e s.m.i,

approvata con Defibera di Consiglic Comunale n. 179 del Gi12/2008 e

siccessive varianti, come riportato nel Cerfificate di Destinazione Urbanistica

rilasciato dal Comune di Forfi in data 24/03/2011, fa Proprietd presenta la seguanie

destinazione urbanistica:

Sottozona T3 - zone terziarie di espansione prevista dal P.R.G. 1888 e dalla
Yariante di anticipazione 1988 - art. 114 delfe norme di P.O.C.

Area compresa nel perimetro di aree idonee ailinserimento i strutture di
vendita di tlpologia G-MSI/C.C.A. Ambito n.& - grandi strutture di vendita
settore misto alimenfare non alimentare con tipologia distributiva Centro
Commerciale di Attrazione di livelle superiore, in adeguamento alla disciplina
gel commercio, in aftuazione del D.lgs: 31/03/1998 n. 114 ed ala L.KE. n. 14/1908
—art. 100 delle norme di POC, art 55 delle norme di RUE. |

La lettura del CDU mette in luce i seguenti vincoli:

Alfinterno del perimetro PA — zone speciali di organizzazione delle polarita
territerizhi,sistema insediativo di Pieveacquedotto. AT n. 16 art. 19 delle norme ds
PSC

In zona di ttiela della stridhlira centuriata; aree sottoposte a tutela dat P.T.C.P,
art. 21B (zone ed elementi di tutela dellimpianto storico della cenfuriszione) —
art. 34 delle norme del PSC '

In arsa sottoposta a tutela dat P.T.C.P.: ant 28 (aree caratterizzaie da ricchezza
di fafde idriche} — art. 34 delle norme del PSC;

in parte in aree a vulnerabilita efevata — art. 50 delle norme di PSG;

nteressato da elementi vegetazionali del paesaggio — fitari alberati — ari. 54 delle
norme di PSC;

nteressato marginalmente da elementi vegetazionali del paesaggic — siepi - art.
54 delle norme di PSC;
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- Interessato da elettrodolli esistenti — cabine — corridol per la difesa & la
valorizzazione dell'ambiente; impianti media tensione, 15 KV ed in particolare
compreso nelia relativa fascia di rispetto — af. 58 norme di PSC.

In aggiunia alle suddette destinazioni e note sono comunque validi i vincoli e e

presciizioni di qualsiasi natura poste da Leggi dello Stato, da Leggi Regionali & da

Enti Pubblici.

Al sensi e per gli effetli della L. 353 del 21/11/2000, I'Amministrazione dichiara che |l

terreno non risulta essere stato parcorso dal fuoco.

Allegati
- Siralcio cartografico Tavola azzonamento RUE.
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5.0 IL MERCATO DI RIFERIMENTO

5.1 FORLI'-CESENA: COMMERCIALE

Al 311272014, ultimo dato disponibile, risultano presenti nella provincia di Forli-
Cesena 16.925 negozi e centri commerciali. Lo stock! di attivita commerciali &
rimasto pressoché stabile in ragione d'anno

(-0,23%).

Nel primo semestre 2015 il numero di transazioni normalizzate? (NTN) che ha
riguardato il territorio provinciale & stato pari a 73, mentre quelle relative alla citta di
Forli sono state 27, pari al 36,8% della provincia. Le transazioni sono in crescita
rispetto all' stesso periodo del 2014, sia a livello provinciale (+5,3%), sia a livello di
capoluogo (33,4%).

Dal 2009 al 2014 le compravendite sono decresciute del 39,1% a livello provinciale,

mentre nel capoluogo hanno registrato un decremento dell’29,8%.

NTN n®
300
250 :
200 _ b4
150 ' 3 : =
100 —§ —a

2009 2010 2011 2012 2013 2014 lsem
2015

wcapoluogo W provincia
Fonte; elaborazione R&0D Dept. REAG su OMI
Mel primo semestre 2015 | prezzi e i canoni registrati in provincia di Forli-Cesena

hanno registrato, rispettc al semestre precedente flessioni medie del 0,6%.
Nell'ultimo quinguennio il calo dei prezzi si attesta al 6,7%, quello dei canoni a 4,2%.

1 Numere di unita immobiliari esistenti
2 Transazioni ponderate rispetto alleffettiva gquota di proprietd oggetto di compravendita
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| rendimenti attesi si posizionano nell'intorno del 7%.

| valori massimi sono rilevati nella cittadina turistica di Cesenatico sulla costa
Adriatica; in questa localita i prezzi possono raggiungere picchi massimi attorno ai
6.100 euro,

Prezzi medi {€/mq) Canonl medi (€/mgfanno)

S.EH:D "_ﬂ='-="' T F— = — 25° — AL i
i o - -—_-. — Wl TR O zm 1 R ) =
i e — gl e

food e . e 1m:-_-:.'__

50 | ————

B ! I . 0 - T T T i 1
2010 2011 2012 2013 2014 Isem 2010 2011 2012 2013 2014 Isem
w—)fin s==pax 2013 w—in oo Max 2013

*stima
Fonte: elaboraziona R&D Dapt. REAG su fonte Consulente Immaobiliare @ Momisma

PREZZI MEDI CANOHNI MEDI
PROVINCIA DE {€E/mq) {E/mg/anno)

FORLI-CESEHA
Min-Max Min-Max

‘Commerciale

Valori medi 1.650 - 2.500 1200 - 180

Fante: alaborazione R&D Dept, REAG su fonte Consulente Immaobiliare & Momisma
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Grande Distribuzione

FORLI-CESENA E PROVINCIA

Organizzata (GDO) PREZZI MEDI CANONI
£/mqg £/mgfanno
Classi dimensionali Min - Max Min - Max
H.Pt'f“;"*" o | 17502900 115190
< 1.5ﬂu Intérlan
Reslodella | 4 7c5.5 750 105190
Provincia
Primo
; 1.660-2.650 100-1G0
1.501 - 5.000 Bty
Restodlla | 4 4055 550 90-175
Provincia
Primo
— Hintorfsrid 1.460-2.600 100-175
' Resto della
Bhsiinsia 1.2560-2 450 85-170

Fonte: elaborazione R&D Dept. REAG su fonte Tulto Commearcio
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GRANDE DISTRIBUZIONE ORGANIZZATA (GDO})

Ad oggi risultano presenti nella provincia di Forli-Cesena 8 centri commerciali con
GLA maggiore di 5.000 mq, 2 parchi commerciali e un Factory Qutlet Center, |l
25% della GLA complessiva della provincia & situata nel comune di Forli, con una
GLA complessiva di oltre 43.000 mq. Il complesso commerciale di dimensioni
maggiori & Il Parco Commerciale Romagna a Savigliano sul Rubicone. Nei prossimi
anni non & prevista la realizzazione di strutture commerciali pianificate situate in
provincia. Complessivamente, ad oggi, & presente una GLA totale di circa 173.000

mg per un numero di esercizi di 352 unita. Mediamente i Centri sono di medio-

piccole dimensioni, intorno ai 15.500 mq di GLA, con ancore alimentari di 5.800 mq.

@ Cenhd Commetciall

@ Parchi Commeniak

@ Factory Dutiet Center

@ Centri Commeeriall b Porgetha
@ Parchl Commerdal In Progetto
% Factory Outelet Center in Progetto

Fonte: elaborazione R&D Dept. REAG su fonli varia
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DATA

CENTRI COMUERTIALI INSEGNA AlCORSA | COMUHE Frovingla GLA(MD) | HCATTIVITA APERTURA
Furteena E Laclir; Corgd Fori Ferk-Corera fIRerk] 4] 2011
Mortedong Consd Supaislene Cesena Forl Cosana 10 35 H 2005
L Sbrdo Ipgrcoap Ciina FariLasena TE 2002
1 Pestici Coop Fouli Ferf-Cesena 259 o
Famia Supseton Faxila Supdraboce Casena Fori-Carsna 5500 T nd
L Tensice Simply Sma Caiena Feil-Casena 7460 6 15
La Fomaci Eerinel Fedfimpapal Fori-Cesena e EEd x o]
Romagne Cenlar lper Emignang sul Ruticons ForCasena 32663 &1 1952
Cnlra Montefore Unigurn Cesena Foul-Cesena 5000 2 T
Farca Commarciss Kamagna nd Zwignano sul Ruticons | FodiCesena B X 13 n.d.
Fashizn Oulisl Rubizens nd Spdgnana sl Ruticens For-Casena £.000 # nd
Cenlri cemmegrcial
Paichi tommesciah di Progetia
Factary Oualid Canter
Paschi commarzial di Pragitio
Contil earroeseish di Progetia
Faclory Cutist Canlar i
Frogells
Fonte: elaborazione R&D Dapt. REAG su fonti varie
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5.2 MERCATO LQGCALE

Mel corso delle indagini di mercato effettuate in loco, interpeliando direttamente gli
operatori locali, si & appurato che e superfici commerciali ailinterne della galleria
commerciale "Punta df Ferro” risultano particolarmente ricercate, grazie ad un mix di
marchi e merceclogia.

ta Proprietd si dimostra un importante punto di attrazione e riferimento per
approvvigionamento di prodotti e la fruizione di servizi per il bacino d’ufenza delia
zona.

Nel territorio comunale o negli immediati dintorni non sussistono competitor dirett,
intesi come centri commerciali df pari dimensioni e disponibiiita di prodotti al
consumo sia feod che no food, tali da risultare direttamente concorrenti al centro

commerciale in analisi.

tt competiter attuaimente presente sul territorio, nella pare pil prossima
alfinsediamento oggetto di valutazione, & un piccolo centro commerciale, prossimo
al nucleo starico della ¢itta, chiamato “ Pordict”. Insieme con supermercati di zona o
punti vendita di prodotti distintamente food e no foed di inferesse locale e di
guartiere, rappresenta 'unica alternativa al centro commerciale in analisi.
Analizzando la macro zona, si segrala la presenza di grandi aggregati commerciale
in prossimita delte cittadine di Cesena, Faenza e imola (BO}, tuili sulla direttrice della
A14, tra i guali guello di maggiore dimensione & “Le maioliche” di Faenza di circa
33.000 mg di GLA.

Da ricerche effettuate presso operatori immobiliari locali & stato riscontrato che il
mercato dei negozi appare stazionario: domanda e offerta risentono di un calo
fisiologico legato allandamento del mercato, mentre i prezzi si mantengono
stazionari per le prime focation in pienc centro e per guelle ubicate nei centri
commerciali di maggior richiamo

| tempt medi di compravendita sonc in corso di stabiliizzazione sia net mercato

lzcativo che in gquelo di compravendita.
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La domanda di immobili commerciali & principalmente rivolta verso location in zone
di alto passaggio sia veicolare che pedonale con ottima visibilitd, o posizioni
afl'interno di centrl commerciali, con sempre pil attenzione ai costi di gestione.
Secondo le indagini di mercato svolte presso gl operatori immobiliari della zona, la
richiesta di unita immobiiari commerciali nef centri commerciali & ancora alta rispetio
all'offerta.

{1 centro commerciale "Puntadiferro” ha una discreta affluenza giornaliera & buone
performance, grazie ad un buon mix di marchi e alla presenza della food court.

| canoni di locazione si attestano per le medie e grandi superficie di vendita in valori
contemdi in un range che oscilla tra i 200 e i 300 euro/mg anno mentre per unita di
piccole dimensioni le locazioni sono comprese in un intervallo tra i 350 e i 550

EUra/meg anno.
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6.0 ANALISI DELLA SITUAZIONE LOCATIVA

L'analist della sitvazione locativa si basa sulla documentazione fornita dal Cliente in
data 6 novembre 2015. La valutazione considera che tutte le posizioni contrattuafi
dei conduttori siano regolari @ non considera analisi specifiche su morosita,

contenziosi, rating dei conduftort.

Le informazioni relative ai condultori riportate nel presente report sono
esclusivamente finalizzate allo svoigimento della valutazione e da ritenersi

stretfamente confidenzizli.

La proprieta risulta locata ai diversi conduttori con contratti d'affitto d'azienda {con
durata, nelfa la maggior parte dei casidi 5 e 7 anni per gli eserciz al deltaglio e 10-
15 anni per le medie superfici di vendita e aggiornamento annuo pait al 100% della
variazione deli'indice lstat).

Risultano alla dafa odierna, come da comunicazione del Cliente, n. 2 unitd vacant
{unita 7 e unitd 75}, per una GLA di 237 mq.

I monte canoni attuale della gallerfa commerciale ammonta a 7.121.311 € (a
7532016 € a regime al 4° pariodo), menfre I'ERV considerato nelia valutazione
ammontaa 7.715.013 €

La situazione locativa della Proprieta oggette di valutazione é riassunta nella tabella

sequente.

ALLEGATO:
- TabeH Conduttari.
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TABELLA CONDUTTORI GALLERIA

e Ind EXFIRY PASSING RENT -

M* unith Tenant Mg, - GLA DURATICGN AS FROM o g
1+2+3 LIEAI D CARTA 5.R.L. i 7| oriaraon | 06/04/2018 &0_180,00
4 RETAIL SHOP SRL 83 5| omsodrzon | oesO4/20NE 17.583,70
518 STRATIVARIUS ITALIA SRL 337 852 POTII0N | IRSOFI0EE 130.518,77
7 VACANT 128 7| w/vams | soroesaenz '
B WATA BY HICCLA MAIELLD 5AS ¢ 19 5 | @04 | A80me g 56000, 00
9 LIMONI SPA FIT) 5| 7rosrzon | osfoariine 111.475,70 |
0 FOMENTALT SRL &4 5| orraszont | oesodsanie 108.117,00
11412 LIWE ITALY SRL EE o | wnoizong | 195100209 B0.000,00
13 BOTTEGA VEILDE 5. L. 71 5| zmiowanil | 2es0nling 30.030,00
14 ARFOALIS5.R.L, FIE 716 204062011 190062024 £3,905, 14 |
15414 FUNTA 5PORT SAL 10 | orsodsaon 06/ 0442018 94,649, 18
16 A OH TOP SRL £l Y| 23002005 7210777020 10,000,000
17 |RGF SRL we | 5| 15203 | 14AHI0E A45.000,00
1 FROFUMERIT DOUGLAS 5FA Fres il 070472017 | 0&A0-EO0 111.575,02 |
19 FRANCA Dl GALUPH FEDERICA T v oot | nerneizona 60.130,00
10 STROILI GG SFA i 7 542 070472011 4042008 94,649,185
77 CAMAIEL ITALIA SAL 8 T 7| oFroarzont | oesnaszong e, 98,294,040
3 GRUPPD FAHHIER ITALIA SAL 120 5| oFrodranis | cerpaszong 54.163,00
4 CALZEDOHIA SPA 105 5| 0702010 | GGAD4IR015 A2.631,85
25 [WIROGLID FASHION S6L 151 7| orioarang | DerM/018 £4.192,00
1677 C11AMPIOH EURCPE 5, P.A. 332 7| o7io4rzont | oesoasiana 83.473,19 |
] BREMA SRL 8 5| 07/0472001 | oe/naiaie 35.456,08
19-30 = APIGHI CLALDIO & EHRICA SHO 15 5| ariraing | 060472010 115682, 33
H GOLOEW LADY COMPANY SPA 115 5| a45s0702011 0410712016 5441811
i PIHONID 5.R.L. 165 5| 1240572011 11/05/2016 £9.646,50 |
13 WL COMNF S.R.L. 5a B U R 42,000, 00
11 SIRMONEY 5_0LL, ) 55 5| 23002001 | 2441002016 A47.515,00
14 [is 42 SRL SRL 113 5| 05/04rI0na | o4s0asame 46,004,00
35 HIKD 5.F.L. 118 7| troaizont | ossodrame 53.660,50
15 Bl PRIMADOHILA SPA 120 7| earadrzois | 03073022 48,000,00
15 QUANTLM RETAIL SHL 44 547 070472011 | 060472015 30,552, 18
17 HIKD SAL UNIFERSCHALE &8 5| o7sparzon | dasd4E0NG = 40,921,40
i HI.CO CALZATURE 5.R.L, 125 a4l 07201 | 0600442018 &7, 201,00
1y WARTI & COSRL [ 541 0707 2015 | 04MTIE02E 35.000,00
4 EFFECUE F.LLI FOCACC] Df FOCS 97 5| orparzont | 04M04IE006 AT 741,80
40 MIRQIGLIC FASHIDH, SAL 170 7| oFro4/2011 05/ 040 2018 49,2461,68
42ia3 [CAPRISRLL i 326 5| orinan | parpuzons 102.852,10
IT CENTROSCARPA S.RL. 141 7| 07042000 | 0670477018 59,456, 16
45 GIUBBOHAR] 5. 0.L. | 5| o7/oa72a11 | DarAiI0iE | 70.210,00
an CENTRD OTTICO MEGAVISION 5 198 51 twimama | seoasaong 0.000,00 |
IT; [MAP EXPORT 5.F.4. 142 ¥ | oreodrani | oepas2018 65.193,00
ATES  |CHCSAL KD 5| 07UI0N | DEIIEDIE 5047957
I G.T.R. GROUPS_HLL. B 5| oriaraing | Oef4/2006  ALM308
49 FAFRIKA 5 R.L 1 5| mesmsrama | 3vmsnidie 71.173,85
50 Int.p. 5.RAL 165 5| 070402001 | 06/0472E T4.454,70
51451 BI5  |CLUB HOUSE ITALIA SEA 355 7| OF04IN | 0G/04F30E 112.334,00
52453 IS0 5.0 L. 119 7| oozt | 0e/04/20M8 &9, 390,49
54 JEANSERIA TOXUND =il 133 21 mesi LAEL L) 06704 £ 216 i 589414
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35 |rcpsea 1 &3 5| erodinon D6/ 04/2016 10.050,00
56 BESTSELLER RETAIL ITALY SOCIE T4 P 205 ¥ | 14s040E011 | i3/0402018 72.010,8%
T CRITI GROUP S R 1 114 7| orroarzoni | cerpaiione B0L6TE, 31
53 [D.LP. OIFFUSIDNE ITALIANA PREZIOS 114 5| oFiaanan DEID4I2016 T1L595,47
59 SAMARCARDA 5PA ] 100 5| orrossaon DEF0H R0 #3,351,85
60 SALUT| & BAC| 5.R.1L, T 5| orroaraani 0EFO4/TDIS 5.520,25 |
51 j [TEY 2 443 F0L 014 0410372021 47.000,00
52 ¥CN, SPORTSWEAR SRL 183 5] o7ro4zon [ 77.296,53
63 EFFECH G ARGHANI FLENA 138 5| zer07ieoit TSI 43027 4
] RE.COM. 5.R.L. 131 I T 0670472016 +8.327,56
es {EnmAsI SAL B 4t 7| o7iaszon DL/047201E 40.120,00
86 {54R [LETTROMEA 5.R.L, af 5| omdsmng D6/04/2018 IELED 6
&7 ROBINSON 545 i givvenni casadei & © 17 7| owoszois | osrosraon 54.009,00 |
68 [CAFFETTERIA LA PUNTA 5.A.L, 7 7| ormian Da/D277018 £1.505,22
[F F.LLI FORTANA SAL 130 7| o7soaian DE[0£72018 40,882, 4%
i GAMESTOP ITALY 5.R.L. %5 7| _orroasaom D647 2018 42,126,00
i GLAMOUR LAB SR, 163 i o7 FR4FA0N [T 456,00
7z IDEALE 5.1, 100 I L DEIOAIZ0IE 60.394,08
i | AMANZI OLDING SRL HIFE HSONALE 151 55 IHZoN 06037 TN 75.225,00
4 5 1P SR 174 Bt [T 06/ 04/2023 32097,01
i WACANT ] K] 7w I092L =
e CALZECONIA SPA 43 5| ermaszon DGI047 2016 29.244,50
i TELECOM ITALLA SFA i 5| oMOaT0 | Dss04ra0iE 5A.685,1%
7 SORBING RETAIL S74 195 v | orsoaiani 4/044 201 6 8193507
|77 TALLY WELIL [1AL1A SR, L, T 307 5| ordDaranii D&F0472016 B9.045,94
&0 AL LEDDIIA 574 02 5| ovsoafaon [ B, 201,97
81 |FoOT LOCKER ITALY SRL aw 7| vrroerani | oerasszong BO.240,00 |
5z ENHEF] AL 7 | T7 1 oRspasaon DEIO4Z018 B2 047,50
&1 H30G P4 & oo unico 5 s| mrisomM Q31142019  30,000,00
B L150LA VERDE FRAHCHISING SRL 100 5| moraod | darariaons 42.000,00
B SARAB 5AS = a7 5| eariiani4 0371102019 35.000,00
{H5 BLALETTI STORE 5.6.1, 95 T 0004/ 2018 50.651,50
3] STORE 581 1z 7| orsodrm 06/0472018 15.774,85
(] IMFAESA 1101V DUALE ANTONIG PESAR 2] ek 0140872012 /0773025 15.195,15
M311243 [5.G.M. DISTRIBUZIORE SHL 3.5 ] O0FAAA20H D6/0472073 709.121,00
s 105 5. R.L 1.250 Fo5 o7 foaraai D6/04/2023 #15.675,00
[ CONBIFEL P4 400 7| oo | pesoarons 164.058,57
s ECHTTOM GROUP SAL [ s | orenasann DE/DE/I016 162 309 47
57 MIROGLIG FASHIDN SAL 8 7| oiroarzon 0642018 145,611,795
M55 |DEICHMAHN CALZATURE 5.8,L, 552 S| crrediaon [T TECE 163.047,48
W57 HEM HERTES & MAURITZ S.R.L. 1,600 15| o7iTen 064042005 50.000,00
Ri CAMST S0C, COOP_AR.L, 150 5+d 2070472001 1970472010 56,076,73
[ MCDONALDS DEVFLORMERT ITALY IHC 148 Bi7 [T 0670407076 42.186,00
R Impress Irividuake Tebia di Zhang Lij 169 5| @parzon | os/04Aa01E 74.647,18
R4 HAPFY CENTER SERWICE 5.8,1. 210 I 0740472011 OL/0473024 47.324,59
|7 LURAS] S.H.C. 0 CALD SALVATORE & a 7| orssizen D6/04/2013 61.059,45
R LACREMERIASRL &5 Tei 07 i0ai 01 SI0AI20H 42.065,30
F6 BIS  TARTEGUSTO SAL S 54 7| oresasanii Da/04/ 2018 40.120,00
k7 Emsmu. GRAFFITI FRANCHISING SRL 10| 7| omoaraty | oerearzon 45.635,50 |
[Totale | 21,223 | I 7.121.311 |
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7.0 CRITERI DI VALUTAZIONE

Al fine di determinare § Valore di Mercato della Proprieta in oggetto é stafo utilizzato if
"Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati” (OCF Discounted Cash-Flow}, consideranda
limmobile locate secondo i contratii di locazionefcontratti di affitto di rame d'aziendsa in
corso di validita,

Nefleffettuare fa Valutazione, REAG ha adoltato metodi e principi di generale

accettazione, ricarrendo in particolare ai “criteri valutativi® di seguito illustrati

Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati {DCF, Discounted Cash-Flow), hasato!

d) sulla determinazione, per un periodo di "n” anni, dei redditi nefti futuri

derivanti dalla locazione della Proprieta;

g) sulla determinaziona del Valors di Mercalo della Proprieta mediante la
capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netto,

fi sullattualizzazione, alla data della Valutazione, dei redditi netti (flussi di

cassa}.

| canoni complessivi nel primo periodo indicato nef Cash-Flow, derivanti dai contratti

di locazione, come sopra considerato, risultano paria 7.285.985 €.

Il canone in essere cotrisponde ad un canone medio unitario effettive {valore medio}
di circa Eurofmafannuo 339 (359 Euro/ma/anno a regime al 4° periodo}, che risulta in
linea rispetto ai valori dei canoni di mercato riscontrati nella zona per beni
comparabili che, secondo le nostre analisi, sono pari & clrea 363 Eurofmgfanno

{valore medic).

| canoni di mercato sono stati computati tenendo conto delle dimensioni dei differenti
esercizi commerciali della zona di riferimento.

La presente valutazione ha considerato numerosi fattori, fra § quali si annoverano
Fubicazione, Faccessibilita, lo stato di conservazione, la tipologia, fa destinazione
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d'usp, {a dimensione, l'appeal architettonico e la dotazione impiantistica defia

oropriets in anakisk:

Nei periodi successivi, il canone di locazione in essere, sard aggiornato in aumento,

- df anne in anno, nella misura del 75% e det 100% delle variazioni percentuali dei

costo della vita accertate & pubblicate dall'iSTAT & relative alfultimo anne anferiore a

clascun aggiornamento.

Le proiezioni sono state fatie a moneta comrente g, in particolare, vista l'athuale

congiuntura economico/finanziaria, abbiamo considerato:

aumento dei canoni di locazione, derivanti dai contraiti di focazione in corso, in
linea con l'inflazione programmata, ovvero un aumento dell’1,0% per I'anno 2015,
dell'1,90% annuo per il 2015 & del 2% nei periodi successivi, in base ai parametri
previsionali indicati per FArea Euro dagli organi competenti (BCE);

un andamento annuo det cancni di mercato cosi compuiaio, vista la paricolare
congiunitra economicoffinanziaria; crescita nuila (0%3 per il prinio periodo di
analisi; crescita media annua del 2% dal secondo allultimo periodo di analisi;
reddili lordi annuali effettivi calcolati al 75% o 100%, a seconda delia tipologia di
contratto, delfindice ISTAT relativo ai prezzi al consumo per le famiglie di operai
e impiegati;

una percentuate per rischio sfitte ed inesigibilita calcolata sui ricavi fordi potenziali
in relazione alla situazione locativa ed alle caratteristiche di mercato delta zona e

variabile di periodo in periodo.

Costi {a carico della proprietd)

Spese d’'amministrazione: 2,35% det ricavi lordi effettivi;
Assicurazione dell'immobile: fornita dalla proprieta;
Riserve per manutenzioni straordinariz: 0,50% del costo di ricostruzione a nuovo;

Imposte (IMU/Tasi): stima fornita dalla proprieta.
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Abbiamo considerate che it polenziale acquirente detenga la proprieta per un
perioda di 18 anni, per poi rivenderla ad un valore ottenute capitalizzando it reddito
teorice netto dell'ulfimo anno ad un {asso determinato come differenza tra il tasso di
attuzlizzazione ed il tasso di accrescimenta annug dei canoni di mercato {2%]),
aumentatc o un tisk out pari alle 020% e deducendo le spese di
commercializzazions calcolate nel 2% del prezzo di vendita.

Tasso di attualizzazione

| flussi di cassa {ricavi - costl) a moneta corrente, generati in vart anni, song stati

attiralizzati ad un tasso di sconfo det 7,30%.

| tassi di attualizzazione, adatati alle specifiche caratteristiche di ogni immobile in
refazione alle dimensioni, all'ubicazione, alla durata del contratto di locazione, al
“rating” del conduftori e alla situazione urbanistica, tengono conto degli attuali tassi
del mercato finanziario, delle prospettive inflazionistiche ¢ delle attuali aspettative del
mergate immobiliare. La struffura finanziaria ipotizzata risulta composta dal 40% di

mezzi propri e dal 60% di mezzi di terzi.

t tassi sono stati da noi verificati sulla base delle transazioni recentemente avvenute,
t fondamentali di riferimento utilizzati per la costruzione del Tasso sone stati rilevati

dalle Tabelle finanziarie pubblicate da "I Sole 24 Ora’.

ALLEGATO:

- Tabella Valutativa
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8.0 CONCLUSIONI

In base allindagine svolta, ai metodi di valutazione applicati ed a guanto
precedentemente indicato & nostra opinione che, alla data del 23 novembre 20175, it

Valore di Mercato della Proprieta in oggsito sia ragionevoimente espresso in:

GALLERIA COMMERCIALE
EURO 125.000.000,00
(Eure Centoventicinguemilionifo)
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ASSUNZIONI E LIMITI DELLA VALUTAZIONE

REAG ha indicato espressamente la data alla quale sono riferite le opinioni e le
conclusioni di valore. L'opinione di valore espressa & basata sulle condizioni di
mercato e sul potere d’acquisto della moneta alla data di riferimento.

REAG ha proceduto alla verifica delle aree e delle dimensioni dei beni usati nella
presente analisi in base alla documentazione planimetrica fornita.

Tutte le indicazioni concernenti le aree e le dimensioni delle proprieta saranno fornite
da REAG al solo scopo di consentire l'identificazione dei beni in esame.

Esse non potranno essere inserite in atti di trasferimento di proprieta o in qualsiasi
altro documento legale, senza la preventiva accurata verifica da parte di un notaio o
legale.

Le planimetrie, qualora presenti, saranno da intendersi soltanto quali ausili per
rappresentare la proprieta e I'ambiente in cui essa & collocata. Sebbene il materiale
sia stato preparato utilizzando al meglio i dati disponibili, esso non deve essere
considerato come un rilevamento topografico o come una planimetria in scala.

REAG, non ha eseguito alcuna indagine ambientale.

Se non diversamente indicato nellincarico, REAG ha presunto la conformita della
proprieta e dei beni in oggetto a quanto previsto dalle vigenti regolamentazioni in

materia.

REAG inoltre, ha presunto che la parte proprietaria dei beni rispetti le
regolamentazioni in materia ambientale e sia titolare di tulti i permessi, le
concessioni rilevanti ai fini della presente analisi o che, in ogni caso, possa ottenerli

efo rinnovarli.
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La stima di valore che REAG ha eseguito, esclude specificatamente l'esame
del'impatto ambientale derivante da sostanze pericolose (amianto, formaldeide,
rifiuti tossici, ecc.) o potenzialmente tali, o il danno strutturale e le contaminazioni
derivanti dagli effetti di terremoti. Si raccomanda [lesecuzione di un'indagine
ambientale per la valutazione di possibili difetti strutturali’fambientali che potrebbero

avere un impatto significativo sul valore.

REAG non ha eseguito verifiche circa la compatibilitd della proprieta e dei beni con
le prescrizioni vigenti in materia di accessibilita dei luoghi di lavoro alle persone
disabili.

REAG non ha eseguito alcuna analisi del suolo, né analizzato i diritti di proprieta e

sfruttamento dei gas e dei minerali presenti nel sottosuolo.

- REAG ha presupposto che la proprieta sia conforme al Piano Regolatore e
alle destinazioni d'uso vigenti. Ha inoltre presupposto che il diritto di proprieta sia
esercitato nellambito dei confini e che non esista violazione del diritto di proprieta

altrui né sconfinamento.

Non sono stati considerati i costi, (ivi compresi quelli fiscali) potenzialmente
emergenti dalla vendita o dall’ acquisizione della Proprieta. | valori espressi non
comprendono ['IVA.

Il sopralluogo alla proprietd & stato condotto da personale esperto nel settore
immobiliare. Cié non di meno, REAG, salvo che non sia espressamente previsto
nella presente offerta, non esprime opinioni, né si rende responsabile, circa l'integrita
strutturale della proprieta, inclusa la sua conformitd a speciali requisiti quali la
prevenzione incendio, la resistenza ai terremoti, la sicurezza dei lavoratori 0 per

difetti fisici che non siano apparenti per lo stimatore.

e,

I "NV'GZ.,;"
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CONDIZIONI GENERALI DI SERVIZIO

Contratto

Il Contratto che regola questo incarico, Condizioni Generali di Servizio incluse, riflette
interamente gli accordi intercorsi tra REAG ed il Cliente. Esso sostituisce ogni
precedente accordo sia verbale sia scritto e non puo essere modificato, se non

mediante accordo scritto tra le parti.

Cedibilita del contratto e del credito

Nessuna delle Parti potrd cedere, a terz, in tutto o in parte, il contratto, senza il
preventivo consenso scritto dell'altra, secondo il disposto dellart. 1406 c.c., salvo nel
caso di cessione di azienda.

Il Cliente non potra delegare terzi ad eseguire il pagamento del corrispettivo stabilito
a favore di REAG, senza il consenso scritto di REAG.

Il Cliente riconosce di essere stato informato da Reag sull'eventualita di una
possibile cessione del credito a titolo definitivo a beneficio di una qualsiasi persona
giuridica a scelta di Reag, denominata qui di seguito Cessionario.

Il Cliente consente, sin d'ora e senza riserve a una tale cessione e si impegna a
firmare su richiesta di Reag ogni documento necessario alla regolarizzazione
giuridica e amministrativa. Delta cessione potra eventualmente essergli
semplicemente notificata a mezzo lettera raccomandata con ricevuta di ritorno od
attraverso atto stragiudiziale.

A decorrere dalleventuale cessione del credito il Cliente sara obbligato di diritto nei
confronti del Cessionario al pagamento di gualsiasi somma dovuta secondo il

presente Contratto ed al rispetto di ogni suo obbligo.

Utilizzo del risultati dell'incarico da parte del Cliente

Soltanto il Cliente, firmatario del Contratto, pud utilizzare i risultati dell'incarico svolto
da REAG. Il Cliente non potra consentire a terzi I'utilizzo dei risultati medesimi e non
potra consentire a terzi di considerare i risultati del lavoro svolto da REAG come

sostitutivi di quelli derivanti da proprie verifiche.
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Comunicazioni

Le parti hanno avuto facolta di comunicare e trasferire informazioni, tra loro, a mezzo
di registrazioni presso caselle vocali, e-mail e fax, eccetto che tali forme di
comunicazione non fossero espressamente escluse nel Contratto. | Cliente ha avuto
Fonere di comunicare e fornire informazioni al team assegnato da REAG allo
svolgimento dell'incarico. Il team assegnato all'incarico non era tenuto ad essere al
corrente di informazioni fornite ad altri, seppure appartenenti a REAG. Né il Cliente
ha potuto presumere che il team assegnato allincarico fosse al corrente di
informazioni fornite a terzi.

Corrispettivo

Il Corrispettivo stabilito a favore di REAG non & condizionato ai risultati dell'incarico,
alle opinioni e conclusioni di valore raggiunte, né ad aleun fatto successivo in
qualche modo collegabile ai risultati delfincarico.

Il Cliente paghera le fatture emesse da REAG alle scadenze pattuite.

Riservatezza

REAG si obbliga a mantenere sirettamente riservate tutte le informazioni e i dati,
relativi alloggetto dell'incarico ed al suo svolgimento, e si obbliga a non divulgarli o
renderli noti a terzi, salvo che in ottemperanza a disposizioni & provvedimenti
dell'Autorita. In tal caso, REAG avvertira prontamente il Cliente con comunicazione
scritta, cosi che egli possa tutelarsi in maniera adeguata.

REAG si obbliga a rispettare le norme contenute nel nuovo codice in materia di
protezione dei dati personali (Decreto legislativo 30 giugno 2003, n. 196)".

REAG avra il diritto di mostrare i files e le note di lavoro nell'ambito di verifiche
ispettive di qualita o di conformita, svolte da enti accreditati ai quali REAG &
associata. Sia REAG che gli enti di certificazione garantiranno, per queste forme di
accesso ai dati, la stessa riservatezza.

Le informazioni non saranno trattate come riservate qualora:

i) esse siano, al momento o nel futuro, di pubblica accessibilita:




'I’ l A Diig'on ol

v PHELPS
ol DUFF& S

ii) le informazioni, nel momento in cui vengono fornite a REAG, siano gia
pubbliche;

fiy le informazioni siano fornite da una parte terza non soggetta ad obblighi di
riservatezza verso il Cliente.

REAG ha inoltre facolta di includere il nominativo del Cliente nel proprio elenco di

referenze.

Il Cliente non divulghera, né rendera accessibile a terzi, nemmeno in parte, i risultati

del lavoro svolto da REAG, il materiale riservato di proprieta di REAG, Foggetto

dell'incarico, del servizio e del ruolo svolto da REAG, fatto salvo il caso in cui i terzi

siano espressamente contemplati nel contratto e fatto salvo il caso in cui il Cliente

sia tenuto a fornire le informazioni in ottemperanza a disposizioni o provvediment|

dell’Autorita,

Il possesso del rapporto finale - in originale o in copia — non da dungue il diritto di

renderlo pubblico. Nessuna parte del rapporto (in particolare, né le conclusioni né la

firma o l'identitd dei membri di REAG che hanno firmato il rapporto, né laffiliazione

alle organizzazioni professionali dei membri di REAG) pud essere divulgato a terzi

attraverso prospetti, pubblicitd, pubbliche relazioni, notiziari o alii mezzi di

comunicazione senza il consenso scritto di REAG.

Limitazione della responsabilita, per il caso di forza maggiore.

Ne il Cliente, né REAG sono responsabili di eventuali ritardi o mancanze, verificatisi
nel corso di svolgimento dell'incarico, dovuti a circostanze che si trovino al di fuori
del loro controllo individuale.

Legge applicabile e Foro Competente

L'incarico & regolato esclusivamente dalla Legge ltaliana.

Qualsiasi controversia, comunque derivante dallincarico, sara soggetta alla
competenza esclusiva del Giudice Italiano, con competenza territoriale esclusiva del
Foro di Milano.
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Clausola di manleva, indennizzo e limitazione del risarcimento

Il Cliente si impegna a tenere indenne, manlevare e risarcire REAG da qualsivoglia
conseguenza negativa comunque dipendente dall'assunzione e dallo svolgimento
dellincarico, fatte salve le conseguenze derivanti da imperizia, negligenza o dolo di
REAG. Pertanto, a titolo esemplificativo, il Cliente si impegna a tenere indenne e
manlevare REAG da qualsivoglia danno, richiesta efo pretesa di danno, azione
legale, spesa (anche di difesa legale) e/o passivita in genere.

REAG si impegna a tenere indenne, manlevare e risarcire il Cliente da qualsivoglia
conseguenza pregiudizievole comunque dipendente dallo svolgimento dell'incarico.
La misura massima dellabbligo di indennizzo ed, in ogni caso del risarcimento, &
comunque e sempre, limitata al valore del corrispettivo dell'incarico stabilito a favore
di REAG, salvo il caso in cui le conseguenze pregiudizievoli derivino da dolo di
REAG.

REAG si impegna a tenere indenne, manlevare e risarcire il Cliente da qualsivoglia
danno alle persone ed alle cose del Cliente, causato dal personale di REAG o da
suoi rappresentati durante I'esecuzione dell'incarico, fatto salvo il caso in cui il danno
derivi dal fatto del Cliente. La misura dell'indennizzo, € comunque del risarcimento, &
strettamene consequenziale e proporzionale al comportamento ed al fatto del
perscnale di REAG o dei suoi rappresentanti.

Mentre si trovava nella proprietd del Cliente, il personale REAG assegnato
allincarico si & impegnato a conformarsi a tutte le prescrizioni e le procedure di

sicurezza richieste dal Cliente.

Indipendenza delle Parti

REAG ed il Cliente agiscono come contraenti indipendenti, ciascuno nel rispetto dei
diritti dell’altro. Nello svolgimento delle attivitd previste dal Contratto, REAG si e
riservata il diritto di utilizzare consulenti esterni. REAG & una Societa che rispeita la
Legge sulle pari opportunita.
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Presupposti e circostanze giuridico - legali

REAG non si & assunta alcuna responsabilita in ordine a presupposti e circostanze
giuridico-legali. REAG non ha verificato né la fitolaritd né le passivita gravanti sulle
proprietd. REAG ha presunto che il titolo di proprieta sia valido ed efficace, che i
diritti di proprieta siano esercitabili e trasferibili e che non esista alcuna ipofeca che

non possa essere cancellata attraverso normali procedure.

Limitazioni nell’'uso del rapporto
Il rapporto predisposto da REAG potra essere utilizzato esclusivamente per le finalita
indicate nel Contratto e secondo le avvertenze specificate nel rapporto stesso. Ogni

altro uso & considerato improprio.

Attendibilita delle informazioni fornite dal Cliente

Tutte le informazioni e i dati forniti dal Cliente o dai suoci consulenti, sui quali REAG
ha basato le proprie considerazioni e conclusioni di valore o semplicemente ha citato
nel rapporto finale, sono stati assunti come attendibili ed accurati, non rientrando
nell'ambito dellincarico una loro verifica sistematica. REAG non ha assunto pertanto
alcuna responsabilita circa la veridicita di dati, opinioni o stime farnite da terzi ed
impiegate nello svolgimento dell'incarico, quantunque raccolte presso fonti affidabili,
a meno che non rientrasse espressamente nell'oggetto dell'incarico la verifica di tali

dati ed informazioni.

Assegnazione della proprieta dei documenti

A meno che non sia diversamente stabilito nel Contratto o da successivo accordo
scritto, tutti i documenti raccolti, i supporti informatici e le note di lavoro redatte da
REAG rimarranno di sua proprietd e saranno da lei conservate per un periodo di
almeno cinque anni. Durante questo periodo, e sulla base di una semplice richiesta,
il Cliente avra accesso a questi documenti al fine di soddisfare necessita connesse

alluso specificato nel Contratto o per usi ad esso collegati.
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Standard professionali

REAG ha svolto l'incarico in conformita agli standard professionali applicabili. In ogni
caso, i servizi professionali prevedono anche giudizi espressi in un ambito non
sempre certo e basati su un’analisi di dati che possono non essere verificabili o
essere soggetti a cambiamenti nel tempo.

Il Clignte, e le altre parti autorizzate cui il Cliente comunichera i risultati delfincarico
svolto da REAG, dovranno giudicarne l'operato di REAG sulla base di quanto
stabilito in contratto e sulla base degli standard professionali applicabili.

Oneri esclusi
| servizi offerti da REAG non prevedono che il personale REAG presti testimonianza
0 presenzi in Tribunale, in udienze o altro, a meno che cid non sia stabilito nel

Contratto 0 in un successivo accordo scritto.

Codice Etico - Modello Organizzativo ai sensi del D.Lgs. 231/2001

Il Cliente prende atto che Reag ha adottato un proprio codice etico (di seguito
"Codice Etico”) ed un modello di organizzazione, gestione e controllo in conformita ai
principi ed alle linee guida previste dal Decreto Legislativo n. 231/2001 (di seguito
‘Modello 231%). L'adozione del Modello 231 ha lo scopo di prevenire la commissione
dei reati previsti dal suddetto Decreto Legislativo e di evitare l'applicazione delle
relative sanzioni. Copia vigente del Codice Etico, del quale il Cliente dichiara di
conoscere i contenuti, & riportato nel sito internet www.reag-aa.eu sezione download.

Conflitto di interesse

REAG, decorsi sei mesi dalla data di consegna del rapporto, si riterra libera di

presentare a soggetli terzi offerte per servizi relativi alle stesse proprieta immobiliari

oggetto della presente offerta
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Building a better
working world

Di tali potenzialita/rischi la Societd ha convenuto di tenerne conto nella
situazione patrimoniale definitiva alla data di esecuzione dellOperazione.

Alla luce di quanto sopra, il meccanismo di aggiustamento Prezzo
concordato ftra le parti risulta condivisibile ed in linea con guanto
riscontrabile nella prassi di mercato per transazioni similari.

Inoltre, sulla base del lavoro svolto & delle analisi effettate, riteniamo che il
prezzo previsto per acquisto della Societd si collochi in un intorno di
ragionevolezza.

Coerenza della Operazione rispefto ai profili di rischio e di ritormo
dellinvestimento di IGD Siig,

Sulla base del lavoro svolto e delle analisi effettate riteniamo che
I'Operazione sia coerente con le politiche di investimento di IGD Siig e con
il track record della stessa.

In particolare, I'acquisto della Galleria Commerciale del centro Punta di
Ferro si qualifica, senza pretesa di completezza, per i seguenti elementi:

Punta di Ferro costituisce un centro di riferimento e dorminante nel
proprio bacino, con un numere di visitatori significative e un trend in
crescita, sia per fatturato generato che per visitatori stessi:

Nel bacino di riferimento insistono due ulterion strutture di proprieta
di IGD Siig; l'acquisto della struttura dominante in tale bacino potra
consentire di adottare politiche di gestione volte a massimizzare il
potenziale di tali strutture, senza ipotesi di «cannibalizzaziones;

La pipeline di sviluppo di centri potenziaimente antagonisti nel
bacino di riferimento non desta precccupazioni, sulla base delle
informazioni attualmente disponibili, circa la futura tenuta del centro
in termini di capacita di attrazione:

Uinvestimento, incltre, rafforza la presenza di IGD Siig nel proprio
mercato di rifarimento.

Inoltre, per quanto riguarda il Gross Initial Yield (rapporto tra canone di
locazione contrattualizzato e prezzo dellimmobile, al netto delle imposte di
trasferimento e dei relativi oneri accessori) dells Galleria Commerciale,
questo e risultato allineato al benchmark interno rappresentate dagli asset
simili detenuti da IGD Siig a scopo di investimento.

Il tasso di attualizzazione & risultato leggermente superiore rispetto alla
media delle Gallerie Commerciali in portafoglio, con alcune potenzialita di
upside sul valore stesso.

Infine, la tenancy schedule ha dimostrato una buona tenuta. anche in
relazione ad aleune scadenze contrattuali ravvicinate.

w kv

Rimaniamo a Vostra disposizione per qualsiasi ulteriore chiarimento e. con
loccasione, inviamo distinti saluti.

imﬁa sandd/

Ernst & Young FinancialBusiness Advisors S.p.A.
Marco Daviddi
FPartner
Transaction Real Estate Services
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Sommario dell’Appendice Analitica

Appendice 1: Note di sintesi sul mercato degli investimenti immobiliari retail
Appendice 2: Descrizione dell’ Asset oggetto dellOperazione
- Appendice 3: Descrizione della societa target Punta di Ferro S.r.l.

Appendice 4: Analisi della perizie dell'asset redatia dall’Esperto Indipendente

Appendice 5: Analisi del criteric utilizzato per la determinazione del Prezzo di Punta di Ferro S.r.l,

" Appendice 6: Confronto con il portafoglio e la strategia di investimento di IGD SIIQ

Page 8

EY



- Sezione 1

Note di sintesi sul mercato degli investimenti
Immobiliari retail

EY
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L’andamento del mercato immobiliare
Irend 2015

Mel primo semestre dal 2015, il mercate degli investimenti immobiliari in ltalia ha confermato il trend positive manifestatosi a partire dal 2013. Linversione di tenderza
rispettc agli anni precedenti si manifesta con una crescita significativa in termini di volumi di investimento, dopo anni caratterizzati da varazioni Year on Year
sostanzialmente di segno negativo.

Mel corso del primo semestre 2015 si sono registrati investimenti immobilian cormplessivi pari a circa € 4.4 mid equivalenti 2 pill del deppic del velume deali investimenti
registrati nello stesso periado del 2014 (€ 1.9 mid). Da scttolinears 1l fatto che circa € 2 mid sono rappresentati dall'investimento di Qatar Holding che ha comprato il
complesso di Porta Nucva a Milano. Nel cerso del primo semestre 2015 gli investitori hanno focalizzeto | propri investimenti prevalentemente verso immobili ad usa
direzionale per un ammentare pari a circa € 3,1 mid (74% del velume totale), Nellintervalls di tempo considerate, gli investimenti nel settore retail ammeoniano a € 385
min (8% del volume degli investimenti tetali), quelli nel settore alberghiero ammeontane a € 352 min (8,2% del volume totale). Nel primo semastre del 2015 i volumi di
investimento nel settore della logistica hanno raggiunto circa € 374 min (8,79 del volume totale), si trafta di un significative aumerto se confrontato al primo semestre
del 2014 nel quale sono state osservate investimenti nella logistica per un valore complessivo di € 201 min,

Da segnalare, in particolare, il costante interesse verse il mercato italiano da parte degli investiter internazionali: nel 2012 solo il 26% degli investimenti nel mercato
italiano proveniva da investitari di erigine straniera, nel 2013 tale percentusle & cresciuta al 89% fino ad arrivare al 77% nel 2014, E' comungue da rilevare che
generalmente tali investiteri agiscono secondo una logica speculativa. Questi, sono infatti attratti principalmente dal processe di re-pricing in atto & sono stati, sinora, in
grace di cogliers interessanti opportunité, Nel 2015 abbiamo perd assistito al rtorno di investitori anche d tipo «corer e sugli asset definibili eprimes abbiamo assistito
ad una certa contrazione dei rendimenti e 2 processi di acquisto competitivi.,

Nonostante 1o scenario italiano abbia offerto spunti di interesse che gli investiter stranier hanno saputo coglisre cen profilo di investimento opportunistics, |a fragilita dai
fondamentali macroeconamisi dell'ltalia resta tuttavia un tema critico, seppure siano sempre pill costanti | segnali di inversione di tendenza.

La scarsa dispenibilitd di prodotto prime e l'incertezza del sistema paese in confronte ad altri mercati europei, frena. ad ogni mode, l'ingresse di ulterion investitari con
profili di investimenta core (immaobili situati in pime location, locati a mercato a conduttori con ottime covenant).

Il mercate immaobiliare italiano continua ad esser caratterizzato da una sorta di paradosso: 'elevata quantita di prodotto potenzialmente in vendita {patrimonia pubblico,
immabili di fondi in scadenza, asset immobiliar inseriti in piani di dismissione nell'ambite di procedure di ristrutturazione del debito), spesso & carente dal punti di vista
gqualitative, energetico, funzicnale. Per guesto motive capita spesso che gli investitort pil sofisticati (soprattutto quelli internazionali) procedans con linvestimento a
condizioni che non rendono 'operazione sostenibile per i venditori e per gli istituti di credita coinvolti,
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L’andamento del mercato immobiliare
Trend di mercato e tipologia di investitori

Velume di transazioni immobiliari in ftalia e percentuale di investitori cross-border.

Dati 2007-2015YTD
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Da inizio 2015 fine ad Agosto (di seguito, 2015 YTD),
sono state registrate transazioni in ltalia per un valore
complassivo che ammonta a circa € 4.4 mid. Dal
2012, anno in cui s & registrato il picco pil besso
dell'ultimo decennio, si & assistito ad un forte trend di
crescita che ha visto al 2014 guasi Euaonn_m_.m il
volume di affari.

Oi particolare rlevanza & i confronto tra i dati
regisirati al 2014 e quelli al 2015 YTD. Infatt, il
volume registrato ned primi 8 mesi dell'anno risulta
essere inferiore di appena il -10% rispetto al valume
registrato in tutta 'anno solare 2014 .

Mel grafico riportato di fianco, la linea gialla evidenzia
lz percentuale di capitale apportato dagli investitori
egteri per agni anno. |l dato appare molio
interessante paiché tale percentuale sta aumentands
negli ultimi fre anni in maniera pil che proporzionale
rispetto allaumento del volume delle transazioni, a
dimostrazione che I'cfferta immobiliare in ltalia attrae
maggiomente capitale estere rispetto a quello degli
inwastitori italiani.

Per guanto riguarda la tipologia di investitori che
hanno aperato sul mercato italiano, il grafice mostra
nel 2015 una diminuzione del volume investito dagli
investitori istituzionali rispetto al 2014 (-38% ca).
Tale guota sembra essere  stata  assorbita
maggiomente dagli investitori esteri. Per guanto
riguarda gli investiter privati e pubblici (che pesano
rispettivamente il 3% ed il 2%, in linea con il 2014).

Fonte: EY su dali Real! Capifal Analytics
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L’andamento del mercato immobiliare
Ripartizione del volume di investimento

Transazioni registrate in Italia per tipologia immobiliare e provenienza degli investitori.
Dati 2015 YTD in Euro/min

Provenienza | Uffici Retail Industriale  Sviluppo Hotel Totale
Italia 485 30 & 24 30 575
Estero 2.600 471 407 15 119 3.608

n.d. 140 6 0 0 102 247
Totale 3.225 S06 407 39 251 4.428
% 73% 11% 9% 1% 6%

Ripartizione del volume di investimento annuo tra i diversi comparti

1002 -|. |l.i.|..| =

CA0% —

" mm
80% A B E‘I!’ i
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- 30%
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B Sviluppo Haotel E Industriale Ratail | Uffici

La tabellz mostra nel detiaglic le transazioni
immaobiliari registrate al 2015 YTD suddivise per
tipclogia immebiliare @ provenienza degli investitor.
In termini di valor assoluti, il velume di investimenti
effsttuati da investitori esterd & stato circa 5 volte
supericre rispettc a quelle effsttuate da irvestitori
italiani, =ze si escludono i dati relativi al comparo
industriale, in cui la differenza @ ancora pil
accentuata,

Come si pud notare, circa il 73% del volume &
allocate zlla tipologia uffici. Tale dato appare in
controtendenza con il 2014, anno in cui la maggior
parte degli investimenti (ca. il 50%) hanno interessata
il settare retail che ha attratto gli investitori per gli al
rendimenti offerti. Per quanto riguarda gli altri
comparti, si segnala un decremento del volume di
investimenti negli Hotel. che tuttavia registranoc un
discreto interesse per | prodotti di lusss, ed un
incremento  delle  transazioni  nel pradotio
industrizle/logistico, che negli ultimi anni ha ricevuto
particolare aftenzione dovuta agli alti rendimenti che
pud offrire.

Analizzande pil in dettaglio, il maggior numero di
transazioni ha riguardate uffici localizzati 2 Milano,
con particolars interesse ai palazzi storici situati nel
centre (Piazza Cordusio) ed edifici di recente
realizzazicne situati nelle zone semicentrali in
espansione (Perta Nuova). In termini gensrali, gli
uffici situati nel centro di Milano offrono rendiment
lerdi intorno al 6% con unz evidenza di trend di
ribasso, mentre spostandosi verso la periferia i
possone frovare prodetti che offrane rendiment
superiori al 7 5%,

Fonte: £Y su dalil Real Capital Analvtics
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Il mercato degli investimenti Retail

Nuovi assetti delle strutture commerciali € pipeline di sviluppo

Il mercato degli investimenti retail continua a rappresentare il settore dominante in termini di interesse degli investitori ed & rivolto principalmente all'High Streete a
Shopping Center,

Mel corso del 2015 1l volume degli investimenti in immobili retail & di circa € 500 min (YTD) rispetto ad un volume registrate nel 2014 pari 2 circa € 2.1 miliardi e circa
€1,% miliardi raggiunti nel 2013, La maggior parte degli investimenti si & concentrata sugl shopping center e immobili della GDO carasfterizzati da strutture
perfarmanti con ampi bacini d'utenza e circondati da infrastrutture che favoriscono una buona accessibilita,

Transazioni significative

Aree geografiche con
elavate opportunits

Aree gacgraliche

CEA GPpEerTUniti

Aree gaograliche
can fischi

Fonte: Elaborazione EYFEA TREAS da dati Jnvesco RE ¢ CERE

Oueperformance markets
Stoccarda, Colaniz, Holsinki, Stoceaima, Oslo.

Londra, Marchestar, Zrisiol, Edinburgo. Bristol,

Loeds, Varsavia, Praga

Acoeptabic ponormanas

Eerlre, Francoforte, Sardiff, Glasgow
Acceptabic periormance

Amstardam, Rotterdam. Parig, Lione. Lille,
Marsiglia, Bruxelies, Madrid, Roma, Milang

Unaccaptable parformance
Bratislava, Liskona, Dubling

CC Citta delle Stelle

Location Ascoli Piceno
Periodo 0214
Acquirente 1GD Siig

Deal size (Eure) 24 M

Gross Initial Yield 6,40%

CC Carrefour Limbiate

Location Limbiate (M)
Feriodo Q114
Acquirente Axa

Deal size (Euro) 140 M

Gross Initial Yield T.1%

CC Le Mura

Location Ferrara
Periodo 0215
Acquirente Serenissima Sgr

Deal size (Eurc)

Gross Initial Yield

38 M
T.1%

CC Commendone (in sviluppa)
Location Grosseto
Feriode 0115
Acquirente IGD Siig
Deal size {Eura) 45 M
Gross initial Yield T,0%

CC Le Fonti del Corallo

Location

Periodo
Acguirente

Deal size (Eurc)
Gross Initial Yiefd

CC Fiumara
Location

Peripda
Acquirente

Deal size (Eurg)
Gross [nitial Yield

Livarng

0114

BEMP Paribas Reim
4T M

6,80%

Gengva
Q215
Allianz
153 M
T.0%
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Il mercato degli investimenti in Centri Commerciali
Principali transazioni in ftalia FY13 - FY15

Anng Asset Citta Type Acguirente Venditors m..mmm”mwm _ __m..__._ﬂ_"w {.‘ﬁu_”_n_
02 2013 Galleria Cemmersiale Auchan Bergamo Core Gruppe Fonciere LFPI halia Fando Olinda 78 1.840 7.80%
Q3 203 13 5C Pariafeglia Value added Morgan Stanley Sgr GCl B35,0 200,000 £.25%
@1 204 Carrefour Limbiate Lirnbiate (1) Core Irvestitore Ist. Assicurativo ING Retail Property Partnership 140,0 45,000 7.10%
Q2 2014 Brindis? Mesagne Erindizi Come Fonde Antiricn Retail les| §5,2 13.000 7.220%,
Q2 2014 Bussolengo Bussolenga Core Fende Antiricr Retail Gl 59,5 17.500 7.56%
Q2 2014 L Porte di Mestre Mestre Core Fende Antiricn Retail Gl 140,2 25825 7.15%
Q4 2014 Reoma Est Shopping Zentre Rama Core Gov, OFf Singapore CERE G.L 400,0 52897 5,50%
G4 2014 Galleria Borromeaa Peschiera Value Added EureCapital Promocentra alia (Developes) £1.6 27000 £.60%
0 2014 Palladio Vicenza Core Orion Capital Mgt LIMIC ORI £3.3 50,900 7.50%
Cd 2014 Cento Commerciale Emisferc Fiume Yensto Corg Crign Capital Momt LIMIC ORI €2.,9 38,200 7.70%
£34 2014 Centre Commerciale Emisferc Menfalcone Care COrien Capital Mgmt LIMIC O 56,7 35.500 7.40%
04 2014 ‘ 45 Mard Monealien Value Added AXA REIM Clinda 52,0 33804 10,90%
Q2 2015 Commendans shoaping center Gresseto Core IGE Sps Unicocp Tirrena 45,0 8.704 7.00%
Q2 2015 Le Cue Walli Pinerolo Value Added Tristan Capital Pariners Altarza Cogedim 24,2 21.500 2.80%
Q2 2015 La Cittadella Caszle Monferrato Value Added Tristan Capital Parners Altarza Cogedim 21.1 17.4548 10,00%
Q2 2015 Casetta Mattei Center Remma Value Added Tristzn Capital Pariners Altarea Cogedim 48.0 15.454 3.80%
Q2 2015 [Blac Ragusa Value Added Tristan Capital Parners Altarez Cegedim 287 25.500 11,00%
Qz 2018 Falmanova Ouffzt Village Aselle Del Fricl Value Added Multi Carporation by Marangi Immabiliane £0.0 22,200 9,00%,
Q3 2015 0 La Cartiera Parmaei Core Plus ECE Sater Immobiliare SGR 126,0 30,000 T.70%
Q4 2015 Le Ceniure Ban Giorgio Delle Pertichs Caore Tristan Capital Partners Le Cenjurie SARL 29,0 11184 7600

Sulla base delle ricerche di mercato effettuate, la tabella sopra riportata evidenzia come nel mercato italiano gli ultimi anni siane stati caratterizzati da operazioni
immobiliari retasil sostanzialmente secondary e conseguentamente non riguardanti asset considerati prime (ad eccezione di Roma Est). Il mercata italiana infatti &
-stato ed & tuttora target di investitori prettamente opportunistici (specialmente fondi esteri) che hanno approfittato della attuale condiziene del mercate immaobiliare
locale per poter approfitare di investimenti a rendimenti pill elevati ispetto ad un asset prime; wi &, comungue, una rilevante pipeline di operazioni anche coan profilo
‘core con previsioni di chiusura entro il 31.12.2015

.Per tali ragicni, i principali data provider ed eperatori immobiliar come Cushman & Wakefield e Jones Lang Lasalle sottelineano nel mercato dei centri commerciali
prime una costante compressiona che ha portato il cap rate netto a stabilizzarsi attualmente anche in un intorno del 5.50%-5.75%. con una riduzione di 1 punto
percentuale circa negli ultimi 12 mesi

Fonte; EY su fonli vane
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Localizzazione e descriziohe

¥~ Centro Commerciale
Punta di ferro

= TF i ,..
Ancora food esclusa dall’'operazione

LOCALIZZAZIONE
Il Centro Commerciale Punta di Ferro, & ubicato sull'asse viario che collega l'autostrada A14, uscita Forli, con il centro citta. L'area gode di

un'oftima posizione in termini di accessibilitd e connessione viaria trovandesi tra il centro citta, 'A14 | la via Favegnana e la via Cervese. La
proprieta dista circa 6 km dal centro di Forli, 1,5 km dallo svincolo dell'autostrada A14 e 750 metri dalla Fiera

DESCRIZIONE
La GLA complessiva del Centro Commerciale Punta di Ferro & di 33.848mq sviluppata interamente al piano primo; la Galleria Commerciale,
oggetto delfofferta di acquisto unitamente alle porzioni destinate a parcheggio e aree esterne esclusive, & di proprieta della Punta di ferro S.rl

(Gruppo UnipolSai).
La porzione “Ipermercato”, che completa il complesso immobiliare, & di proprieta e gestione di terzi ed & esclusa dal perimetro dell'offerta di
acquisto
Principali informazioni ¢ Breakdown Superfici del Centro Commerciale
; : Area di Vendita . Parcheggi : 4 ; Totale unita
5 Galleria Commerciale : Ancora Food" & e Totale negozi Medie Superfici i
Data di apertura (GLA in mq) della Galleria (GLA in mq) pertinenzizali n.) (n.) commerciali
(mq) {n.) {n.)
7 aprile 2011 21.223 14.500 12.625 2.900 a0 7 97
MiNofa: Lipermercalo é escluse dal penimelro delloperazione

Fonte: dati secietari
EY
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Posizionamento nel contesto di riferimento - Cafchment

ONOJOXOXOXOX - JOROXOX - JORO

CC I Portici
GLA B.930myg
Visitator (n.): 1.400.000

CC Le Fomaeoi
GLAZ 12,652 mg
Wisitatori (n.): 1.800.000

CC Le Maialiche
GLA: 32.8TB mg
Vizitatori (n.): 2,261.000

CC Montefiore
GLA: 10.2366 mg
Wisitatori {n.}: 2.000.000

CC FAMILA
GLA: 56800 mg
Wigitaton (n.): 813.000

CC L 5 Filanda
GLA 12276 mg
Visitatori {n.): 1.895.000

CC L ungo Savio
GLA: 10.447 mog

Visitater (n.): 2.000.000

CC Le Terrazze
GLA: 71680 mig
Wisitatori (n.): 1.047.000

CC I Partici
GLA 5.484 mg
Visitatori (n.): 1.047.000

CC Lz Pieve
GLA: 3.055 mg
Wisitatori (n.); 430.000

CC i Borge
GLA: 5,508 mo
Wisitatori (n.): 812.000

CC [ Cappuccini
GLA: B.210 my
Wisitatori (n.): 204.000

CC Le Cicogne
GLA: 5800 mo

Visitatori (n.): 343.000

Al fine di identificare un bacing di utenza & competition, abbiame fatto riferimento ad isocrone ricomprese in un arco
ternporale di 0’-30° minuti
Sia la GLA che i visitatori (n.) si riferiscono ai Centri Commerciali (Galleria Commerciale + Ancora Food)

1'lllll‘}l]‘lﬂ

: “_u__...m_._zm
, ITA—LaFucina
' Centrc Commerciale

D_LP_ 25,0 ._..”_ _._._m "

lsocrona fino a 05

Izsocrona finoa 107

Isocronafinoa 15'

Isocrona fino a 30°

z__“u.._u_
?__uws.r._.ﬂ

£ 0

| I.E.rhn.r T 4
P S

'} Competitor 2 milioni di visitatori . Asset di proprieta IGD . Pipeline

O Competitor

_un._._.ﬁm_

Page

Urbistat, dati societari
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Focus sull’overlap del bacino con altri asset di proprieta IGD

-..I._._".... &
nm

N T

Nel bacine di riferimenta rientrano due asset di proprieta di IGD (CC Le
Maioliche e CC Lunge Savio) che sono caratterizzati da un alto numero
di visitatori seppure lontano da quanto registrato da «Punta di Ferros

E' infatti possibile che la vicinanza di alcuni centd commerciali possa = A i
inficiare la piena capacita di attrazione di un asset a favora di un altro e
guesto risulta ancora pil rilevante quando si fa riferimento ad asset di un

medesimo portafoglio

Sulla base delle analisi effetiuate su dati Urhistat evidenziamo come |l
bacing di riferimente sia sostanzialmente distribuito tra | tre centr
commerciali in maniera equa. || Centro Commerciale Funta di Ferro ha
comungue una maggiors capacitd di attrazione per guanto riguarda la
fascia centrale dellisocrona cumulata individuata, elemento evidente
dall'alto numero di visitatori (ca. 4,7 milioni vs | 2 milioni degli altri centri)

Callanalisi effettuata, i tre centd hanno guindi un proprio stabile bacino e
questc non  dovrebbe determinare, ceteris parbus, una fore
cannibalizzazione futura tra gli asset identificati. E' pero lecito pensare
che un incremento del numero di visitatori per Punta di Ferro possa
rimanere abbastanza contenuto senza picchi di positivi

CONSIDERAZIONI

Con il completamento delloperazione di investimento della Galleria Location/Players Abitanti del bacinc "assegnati”
Commerciale Punta di Ferro il bacino individuato potra essere dominato
dalle scelte strategiche messe in atto da 1GD {n} (%)
Potranno dunque essere messe in atto rilevanti sinergie che possano —— . n
permetiere una piena valorizzazione di fulti gli asset in portafglio nel Centro Commerciale "Punta df Femo 179,008 2520
medesimo bacing ] o

S _ . . Centro Commerciale "Le Maioliche” 143,086 30,54
La PFipeline risulta scarsa nel bacino ({1 asset) e lz sua prossima

apertura n izi i ; ;

eventuale apertu on tenuto conto della posizione non aggredirebbe Centro Commerciale "Lungo Savio" 146.482 3126

la fascia centrale dell'isocrona

Seppur non rientrante nel bacing, sottolineiamo la presenza del CC Totale Bacino di Utenza 4B8.571 100
Leonardo, Imola (4,8m visitatori), avente una forte attrattivita sul proprio |
bacine di riferimento che si interseca con Punta di Ferro

Fonte: Urbistat
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Posizionamento nel contesto di riferimento

SEGMENTAZIONE PERCETTORI DI REDDITO {%)

- Catchment

30
’ i . 21,3 189
20 232 i 13
. i E\m- 19,3 29 = Totale 00" - 30'
10 ! B
: _ 10,0 :
0 - 2] | _ _ 2 _ L _ mL.- : Rd | = ITALA
2114 =4 -8,0 -8,1
-10 Delta %
=20 23,9
20
. < di 7500 € da 7501 €a 10000 da L0COLE€a da 15001 € a da 20001 €32 da 26001 € a da 33501 €43 = di 50001 €
£ 15000 £ 20000 € 26000 € 33500 € 50000 €
Bacino Abitanti Abitanti cumulati_| Densita cumulata ME& visitatori Punta di Ferro {milioni)
{lsocrone) {n) (%} {n) {%) {maq) N +1,1%
00'- 05 9.202 1,96 9.202 1,06 3.678 pi EVAS ey
05' - 10' 30.329 6,47 39.531 8,44 1084 5 4,65 4.7
10'-15' 68.434 146 | 107.965 23,04 397 aw
15'- 30’ 360.606 76,96 | 468.571 100 338 P
TOTALE 468.571 100 | 468571 | - : SR o

CONSIDERAZIONI

Catchment Area: La popolazione residente entro lsocrona & pari a circa 468.000 abitanti. All'interno dei primi 15" risulta residente il 23% degli

abitanti con una ricchezza media della popolazione residente superiore alla media italiana di oltre il 20%
Densita Commerciale: La densitad commerciale (area di vendita ogni mille abitanti) del bacino & di circa 338 mg/1.000 ab. Secondo il benchmark

disponibile, la media dellEmilia Romagna si attesta intorne ai 320 mg mentre ['ltalia intorno ai 236 mg

Competition: Punta di Ferro & un asset dominante nel contesto di riferimento sia in termini di GLA che in termini di visitatori annui. In particelare il
Centro realizza, come scontrine medio, €17,0 per visitatore vs. €11 della media italiana (+60%). In aggiunta il Centro ha realizzato nel 2014 un

numero di visitatori per mg di GLA in linea con la media nazionale

Fonte: Urbistat, dati societar
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Tenancy schedule — caratterizzazione per performance

Le variazione fa riferimento al CAGR 12- _
14  registratn per ciascun tenant e Categorie GLA (mq) % Edlurdic % Canone % !
seguente clusterizzazione identificata in 2014
«crescitas, «stabiles o in «riduzione»
MDA 1.323 6.2% 4.860.583 8,5% 451,185 8,3%
Var % fatturato >5% In crescita T7.223 34,0% 21.473.504 28,6% 2.581.899 36,3%
Var % fatturato -5% = +5% Stabile 11.815 55,7% 45.744.818 50.9% 3.736.707 52.5%
WVar % fatturato <-5% In riduzione B62 4.1% 3.018.305 4.0% 351.409 4.9%
TOTALE 21.223 100.0% 75.098.210 100,0% 7.121.310 100.0%

(il cluster N.D. fa riferimento alle unita per fe quali non & disponibile un fatturato continuo negli anni 2012-2014
BEREAKDOWN GLA EREAKDOWN FATTURATC EREAKDOWN PASSING RENT

B v crouzions

E1%

36% 53% IN CRESCITA

B s
B o

29%

4% 6% 4% 6% gy

8%
CONSIDERAZIONI

In termini di canone, il 36% deriva da tenant con trend di fatturato in crescita, il 52% con trend stabile

Il 5% deriva da tenant con fatturati in riduzione

In generale, anche sulla base della costante crescita del fatturato del Centro dallinaugurazione, i tenant presenti sembranc avere fatturati
sostanzialmente stabili senza evidenza di particolari criticita che possano mettere in discussione la stabilita dei canoni di locazione

Fonte: Rielaborazioni EY
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Tenancy schedule — carafterizzazione per performance

CATEGORY KILLERS MI¥X MERCEOQOLOGICO
_ Librl Abbigliamente)Calzature . Fatturato Fatturato
. Merceologia MG % 2014 % 2014/GLA
E Abbigliamento/Accessori 7.726 36,4% 23.342.712 31,0% 3.021
i e e g e Calzature/Pelletterie 1.283 B,05% 4. 235,204 5.8% 3.380
o Pénatat_______ |Beniperlapersona 1.294 6.1% 5.492 524 7.3% 4243
_GiochilGigcattoli s ORI ) Beni per la casa E75 3,2% 2.0686.570 2.7% 3.046
eeorascansskassrenaen mﬂ,_mm Servizi 1.380 £,5% 7.347.883 5,8% 5.323
“.““H_”.”_M__.,_.m@mmﬁmm .......... H----- ----------_mm.__mmmm.m---------- Ristarazions 50 hrm_”._,_,_u_ 4 504138 &,0% 4.741
2 Imaginarium; o Deation______ [Cultura e tempo libero 1.193 5,6% 3,685,344 4.9% 3.091
[ Game Steg x M., o7 0,5% 582,341 0,9% 7.042
WVacant 237 1,1% 271.7E0 0.4% 1.148
T S e Subtotale 14.838 89.9% 51.730.557 68,8% 3.486
H“H_H“@“@mm@ﬂﬂﬂﬂ H&M 1.600 7.5% 4.520.404 8,0% 2.825
T-.---:_._._mm_m n_ﬁ::-:-: _ue,m__oﬁ _Ew Toy's Centre 1.250 5,9% 2.789177 3,7% 2.232
Fitareilo Cazalie IMarca Pole Expert 2.535 18.75% 16.180.274 21.5% 4577
[ oo e [TOTALE Sl 1000% | 75220413 100.0% 5544
Eelbtain e e i La categonia N.d. include guel fenant che mostranc un fatfurato discontinuc a cause di mfasci o subentri
[ Deratlon nell'unitd durante if 2014
Nmum__m,m_.m_.,_ﬁm_dg_‘m_._cn__.m_zn _w... ¥
o PRASHGSEEN -~ | CONSIDERAZIONI

L Apple msa_

Timbarland!Lur berjacs’

Departrent Store

Lz Rinascen‘e

Eeni per la casa

.............. spssasanenes

R S, 1 s T

IR | L

ke

||||||r|I||I|||||||_|I||||||||

faison du Monde:

| Maondo _.r.ba__.m.__m_._mm_

LIIIIIII-II

CroviodSemmesarn!

b e e e e i il e |

Poltronesofai

Zara Home:

Bricolage

Profumerie e bellezza

L i a0

A

R vian L1 CEE R,

rﬂaqjﬁﬂzn_m 3

Fonte: Rielaborazioni EY
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| category killers presenti (14) consentono una buona caratterizzazione della Galleria
Commerciale «Funta di Ferrow, ancora pil accentuata nel contest di riferimento

Il dato Fatturate 2014/GLA mostra un parametro in linga con Centri Commerciale che
gedono di buona salute. Un parametro medio di €/mg 3.500 & infatti da considerarsi
performante rispetto ai nosti benchmark intemni

Riteniamo che, comungue, per | contratti in prima scadenza nel breve termine (FY16)
non sono tuttavia escludibili nchieste di rinegoziazione da parte dei condutter a canoni
pit contenuti anche se il Centro & caratterizzato da una forte attrattivita per il territorio
circostants

Frafurnere _u_u__.._.u_ﬁm X

EY



Centro Commerciale “Punta di Ferro”

Tenancy schedule

Fonte: Rielaborazioni EY
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: Fatturate al Canone al | Effort Rate
SicREdlog s - Q3 2015 P Q3 2015 (%)
AbbigliamentolAocessorn 7.726 36,4% 168.027.941 30.2% 2215459 13.8%
Calzature/Pelletterie 1.283 £,0% 3.784.850 7.1% 353.881 8.3%
Beniper la persona 1.284 B, 1% 3.675.042 &,9% 514,759 14,0%
Beni per la casa 679 32% 1.488.840 2,8% 190.787 12 8%
Servizi 1,380 B,5% 5.447.1949 10,3% 439 682 5,1%
Ristorazione 50 4 5% 3.319.895 8,3% 361.061 10,9%
Cultura e tempo libere 1.193 5.6% 2.863.077 5,4% 246,921 3.6%
M.d. a7 0,5% 281.062 0,5% 23.592 84%
Wacant 237 1,1% - - - -
Subtotale 14.838 69,8% 36.887.805 69,5% 4.346.102 11,8%
H&M 1,600 7,5% 3.5344.402 &,3% 187.500 5.6%
Toy's Centre 1,250 5,9% 1.779.741 3.4% 168 256 8,5%
Marco Polo Expert 3.535 16.7% 11.057.921 20.8% 531.841 4,8%
TOTALE 21.223 100,0% | 53.069.669 100,0% 5.234.699 8.9%
Nota: La categoria e/ o.» racchiude 3 unita che hanno aperto nel corso del 2015
EFFORT RATE PER CATEGORIA MERCECLOGICA
Marco Polo Expert | _ _ 4.3%
HE&N | _ _ 5.6%
Servizi | _ | ! _ 8,1%
Cultera & tempo libero | _ _ _ _ 5.E%
Calzature/Pelleterie 1 _ _ 9.5%
Toy's Centre | | 9.5%
Media del Ceniro f 5.9% _
Ristorazione | _ _ _ i 10.9% 7
. Beni per la casa | _ | : _ : e 128%
Abbigliamento/Accesser | _ _ _ : Tm_mﬂ_
Beni per la persona _ : ; _ , 140%
0,0% 2,0% h.m_.u.x.v G,0% &,0% 10,0% AM.._umm. i.._u_wm 18.0%

— caratlterizzazione per performance

TREND FATTURATO

B0 1§

70 1

MiEonl di Curo

40 4

30 1

20 1

a4 T

2012

2ama

2015

2

=1 =02 o3 a4

Il trend di fatturato indica un andamento della
performance FY12vsFY14 in costante crescita
(CAGR +4,4%), cosi come il trend di wvisitator
(+1,1% FY13vsFY14)

Facendo un confronto con i primi tre trimestri del
2015, rispetto al passate in trend, anche guesto
anno, appare in crescita, seppure minere (+1,3%)

In termini di effort rate, ovvere incidenza dei
canoni  pagati  sul  fatturato, le categorie
merceologiche registrane, a livelle aggregato,
effort rate contenuti entro soglie ragionevoli di
sostenibilita in relaziene zlle diverse categorie
merceologiche

EY



Centro Commerciale “Punta di Ferro”
Prospetto delle scadenze conirattuali (escluse Break option)

SCADENZA CONTRATTI PER GLA
{l scadenza)
10,000 1 8.271
5.000
2.000 4 74498
7.000 A
£.000 A
5.000 -
4.000 -
2.000 A
2.000 ~
1.000 A 222

0 - r

Melri quadri di GLA

1.349

T . T

658
e

1.938

u

2018 2017 2018

SCADENZA CONTRATTI PER GLA
(Il scadenza dove presente)

. 10.000 5
8.000 -
§.000 -

7.000 -

6.000 { 5117 5.678

5.000 -
4.000 -
3.000 -
2.000 -
1.000 - 85

a _ _

Metri quadri di GLA

2019

756
e

2020

427
]

= 2020

8.810

2018 2017 2018

2019

2020

= 2020

SCADENZA CONTRATTI PER CANONE
{l scadenzal
4.000 1
3.500 A
3.000 -
2.500
2.000
1.500
1.000
500 =4

&02 304
218
0 _ h : [ en BN

2016 2017 2018 2018 2020 > 2020

3.387

2.565

€000

SCADENZA CONTRATTI PER CANONE
{ll scadenza dove presente)
2.500 7 2.335

2187

€/000

2.087
2.000
1.500 -
1.000 -

291
180
s | | .I_

S00
2016 2017 2018 2018 2020 = 2020

In termini di GLA, circa la meta (44%) della Galleria Commerciale ha una scadenza nel 2016

In termini di canone, facendo riferimento alla prima scadenza dei contratti, circa la meta (47%) risulta avere come scadenza una data inclusa nel 2016.
Considerando la seconda scadenza, laddove prevista, tale percentuale si abbassa al 33% del totale Passing Rent al 30/09/2015

_ucEm” Riglaborazion EY
Page 23
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Centro Commerciale “Punta di Ferro”
fFocus sulle scadenza contrattuali al 2016

Fatturato

Categorie CatianG % Fatturato Fatturato Fatturato CAGR
en-Set 2012 Gen-Set 2013 Gen-Set 2014 Gen-Set 2015 2012 - 2015
& bbighamento/Accessor 1.657.385 B.7E6.804 8.088.041 S676.314 6750831 6%
Calzature/Pelletterie 41,143 218,803 223,554 241,878 281.437 8.8%
Eeni per la persona 470838 2075478 2.313.588 2.408.248 2446948 5,6%
Senizi 198,058 1.203.837 1.437.351 1.240.629 1.311.595 2,9%
Beni per la casa B10.252 11.420.266 11,103,350 11.421.330 11.748.61D 0,8%
Ristorazions 180.728 B02.313 879,168 205411 851,907 5,85
ITOTALE 3.367.455 24 487301 25.045.063 25.893.908 26.4591.132 2,7%

Abbiame effettuato un'analisi in termini di categoria merceclogica per identificare eventuali criticita rinvenienti in determinati business/settori che
possane inficiare la capacita di rinnovo dei contratti e quindi favorire un rilascio delle unita immobiliare alla scadenza contrattuale prevista nel 2016

Le analisi hanno mostrate come ciascun tenant presente nel centro ed avente scadenza 2016 abbia un performance sostanzialmente stabile, seppur
in crescita, rilevata dall apertura del centro

Particolari criticita in termini di riduzione del fatturato sono da sottolineare per Duets, Paprika & Furbizia (CAGR 12-15 compreso tra -7,6% & -12 6%,
unitamente ad un effort rate medio-alto; tali conduttori, comungue, incidono solo per il 2% del monte canoni (MGR 2015)

Anche considerando tenant che hanno mostrato CAGR leggermente negativi (anche se al tempo stesso stanno vivendo una ripresa nel 2015), la
porzione di canone a rischio potrebbe ammontare a circa il 7% del totale monte canoni

CONSIDERAZIONI

Analizzando le performance dei tenant che mostrano una scadenza nel 2016, non si sono rilevate importanti criticita in termini di riduzione canoni.

In termini di performance quindi (Fatturato ed Effort Rate) le unita analizzate godone di buona salute.

Fonte: Rielaborazioni EY
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