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1. IL GRUPPO IGD

1.1 /Il Lettera agli Azionisti

Dopo due esercizi profondamente segnati dalla pandemia, anche nel 2022 abbiamo affrontato uno
scenario esterno complesso.

Proseguono le difficolta del contesto operativo, con undevoluzione inattesa di i
tassi déinteresse che si riflette sulle valutazioni d
Nei primi mesi dello scorso anno la variante Omicron del virus da Covid-19 ha prodotto centinaia di

migliaia di contagi in Italia, mentre dopo | 6i nsor ger e -ucdanb sonooprgpibratdlé o r usso
disfunzioni in molte catene di fornitura, gia messe alla prova dalle restrizioni per contenere la

pandemia; le difficolta negli approvvigionamenti hanno al i ment at o | 6infl azione, tr
dalla lievitazione dei prezzi dell 6energia. Lbesigenz

spinto le Banche Centraliad adottare una politica monetaria restritti va, che ha provocato un repentino

rialzo nel costo del denaro.

Questo scenario ha avuto un impatto diretto anche sulle valutazioni del patrimonio immobiliare

di IGD , con il consistente aumento nei tassi di uscita delle perizie indipendenti che non e stato

pienamente compensato dai benefici di canoni locativi indicizzati, generando percid una variazione

negativa nel Fair Value di 53 milioni circa a cui si aggiungono tutti gli investimenti

effettuat:i nell 6esercizi o che port amwdellasSdcietaparii mpatto s
a 93,8 milioni .

LoUti |l e Netto Ri cor r e offreeunsegnaleni rgskidura mta me nt o

Léindicatore che meglio riflette | 6effi EBundsfram del | a g€

Operations o0 FFO, presenta invece un incremento del 3, 8% a 67, 2 milioni di Euro : una

performance che & andata quindi oltre il tasso di crescitacheave vamo previ sto nel |l dagost
ASul | a base di guest a perfor manc
ri cavi amo undéindicazione di f onc
rassicurante sull 6efficacia dell e

con cui abbiamo gestito la complessita
dello scenario di questo esercizio e sulla
confermata validita del nostro modello di
businesso.

Le politiche di sostegno ai  tenant in difficolta sirifle ttono in positive metriche operative

Nel biennio 2020 -2021 i centri commerciali italiani di IGD avevano subito notevoli restrizioni a causa
della pandemia, con 87 giorni di chiusura nel 2020 e 44 nel 2021. La scelta di trattare individualmente
con gli operatori per studiare le soluzioni piu efficaci, attraverso misure di scontistica temporanea

e dilazioni nei pagamenti , ha permesso di arginare il numero di superfici sfitte o di crediti non
incassabili, mantenendo intatta la struttura contrattuale ed evitando ricadute economiche sugli esercizi
seguenti.

Nel 2022 , pur non avendo subito le chiusure degli anni precedenti e non avendo strascichi sui canoni
dagli sconti concessi durante i picchi della pandemia, ci siamo dovuti comunque confrontare con un



1. IL GRUPPO IGD GRUPPO IGD
BILANCIO 202

primo trimestre  ancora complesso, a causa del dilagare deicontagi della variante Omicron del

virus: un fattore che ha in qualche misura condizionato il numero delle visite nei centri commerciali.

Nei trimestri successivi  al primo, invece, ci siamo dovuti misurare con nuovi limiti del budget di

spesa delle famiglie , il cui potere di acquisto veniva eroso della galoppante inflazione, e - in
particolare nella seabnpia“%par¢teadel tdanhoodi mut ui , ut
lato, abbiamo visto i margini dei nostri tenant messi fortemente sotto pressione dai significativiaumenti

della bolletta energetica.

Per sostenere singole insegnein difficolta, nel 2022 abbiamo percid nuovamente dovuto provvedere

ad attuare misure di scontistica temporanea , sempre fedeli alla linea di mantenere intatti i

precedenti contratti.

nl 1l f at ihcassiculcaeditdbbiano

proceduto con  successo, mentre

| occupancy ri maneva a buoni [ i v e
conferma la validita della linea seguita

nell ultimo triennioo.

Il trend di recupero dei volumi dei crediti sul portafoglio italiano ci ha dato ragione, essendo risultato
in miglioramento, con una percentuale di crediti incassati  sul fatturato 2022 che oggi € intorno al
96% .

A fine 2022, inoltre, il portafoglio italiano di 1GD presenta un tasso di financial occupancy del
95, 7%, in crescita rispetto al livello della fine del precedente esercizio.

Nel corso del 2022 la squadra del commerciale di IGD ha proceduto a siglare171 nuovi contratti ,
di cui 91 rinnovi e 80 per inserire una nuova insegna, su un totale di 1.401 contratti del portafoglio
italiano, con un incrementomedio dei canoni dell 61, 1%.

Durante le attivita di commercializzazione del 2022 sono stati chiusi alcuni nuovi contratti che
prevedono scalettature : con questo sistema sono stati sterilizzati temporaneamente gli impatti dell a
galoppante inflazione,inmodo da agevol ar e ipserimentodijprand dirichianto,echea n n i | 6
nel prosieguo del rapporto avranno canoni indicizzati secondo la tipica struttura di IGD.

AiLa politica di mantener e invari af

BN

struttura dei contratti e risultata

premiante: oggi IGD pud beneficiare di

canoni i ndicizzat.i all éinflazione
componente molto ridotta di ricavi

esposti alla variabilita delle performance

di venditao.

Crescono le vendite delle gallerie e quelle degli ipermercati

Nonostante un primo trimestre sfidante, le vendite degli operatori nelle gallerie italiane di IGD

nel 2022 sono cresciute in modo significativo, facendo segnare un incremento del 13, 3% rispetto

al 2021 e superando dello 0,7% il livello pre-pandemico del 2019. In ripresa anche i fatturati degli

ipermercati , che mostrano un incremento del 2,5% rispetto al dato del 2021, confermando cosi

il proprio ruolo di ancora fondamentale alléinterno d
Le nostre analisi evidenziano un altro positivo segnaled al | 6 aument o del numer o di r
hanno registrato fatturati in crescita ris petto al 2021 , a rete omogenea: un fenomeno

particolarmente incoraggiante per un operatore, come IGD, che deriva circa meta del proprio monte
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canoni dai negozi di vicinato, con superfici inferiori ai 250 metri quadrati. Va anche ricordato che

questa tipologia di retailer era quella che aveva subito la piu pesante flessione di fatturato nel biennio

2020-2021, mentre gli operatori che occupano superfici medie e grandi avevano beneficiato piu
direttamente del fenomeno di aumento dell 6i mporto del
Prosegue inoltre la tendenza, osservata a partire dal 2020, di visite al centro commerciale che sono

meno frequenti, o effettuate dalla singola famiglia con un minore n umero di membri, ma piu mirate

rispetto a quanto accadeva in un contesto pre-pandemico. Gliingressi , per quanto ancora inferiori

del 17,1% rispetto al 2019 , SON0 comungue risultati in aumento del 6,9% rispetto al 2021

Aumento corale delle vendite nel le diverse categorie  merceologi che rispetto al 2021

A fronte di un miglioramento trasversale alla generalita delle categorie merceologiche, emerge un
incremento superiore alla media del 13,4% fatta registrare nel complesso dalle gallerie, in particolare
per la Ristorazione , che rimbalza del 53,5%, seguita dai settori Cura della persona e Beni per la
casa, rispettivamente in aumento del 16,1% e del 14,1%. Aumento lievemente superiore alla media
a n c h e Algbigliamentd , che cresce del 13,5%.

La prima tendenza che emerge & dunque quella di un risveglio della vita sociale  , che ha premiato
in particolare il segmento fast -food . IGD ha saputo intercettare questo comportamento avendo
recentemente inserito nuovi tenant nella ristorazione, caratterizzati da layout leggeri e ben tematizzati:
questo ha consentito di offrire un @mpia varieta di proposte, sia per il pranzo, man mano che siriduceva
I 6i nci Hlavara da caba sia per la sera, con il ritorno nei cinema spinto anche da nuovi film
finalmente disponibili.

La seconda tendenza emersa nel 2022 e quella delvolersi premiare, avendo cura di sé e del
propr i o ,tirnatoc @essere luogo in cui si riceve. Dopo lunghi periodi in cui le persone erano
rimaste isolate in casa, nel 2022 sono quindi molto aumentate le spese in profumeria, nei negozi di
ottica e, soprattutto, nelle gioiellerie, oltre che nei negozi di articoli per la casa.

Me n t Eledtrodicd ha rallentato il proprio tasso di crescita, dopo un 2021 particolarmente brillante
per | a sostituzi one ,datigianee2D28,vdi dssmome di seuméndi adeguagi pen z a
| dearning e per il lavoro da casa, con una rinata voglia di uscire e incontrare altre persone é tornato
a cr e s c e rAbbiglamentb e - nhefceologia che nel merchandising mix delle gallerie italiane di
IGD pesa per il 53%.

Anche all éinterno di questa tipologia di nemfattizi abbi a
assistito a una sempre maggiore polarizzazione delle preferenze dei visitatori, i quali si indirizzano su
brand di abbigliamento premium, con elevato scontrino medio, nella logica di volersi premiare, oppure
convergono su insegne con prodotti che riflettono le nuove tendenze della moda, ma a prezzi molto
convenienti.

Nelle nostre gallerie, abbiamo percio prontamente rivisitato il mix di offerta , alleggerendo la
componente di abbigliamento di fascia media e rafforzando la presenza di merceologie che
maggiormente incontrano le preferenze dei visitatori.

Gli interventi di revisione del mix  sono stati particolarmente di peso su due asset-chiave del
portafoglio: al centro Puntadiferro a Forli e nel centro Tiburtino a Roma’i due centri che rispetto

a un anno fa oggi possono contare sulla presenza in g
che va dai prodotti per la casa al barber shop, al parrucchiere con un ricco servizio di estetica, fino ai

nuovi formatidelle f ood court . Unbazione di commercializzazione
anche nel centro PortoGrande in provincia di Ascoli, il cui restyling sara completato nel 2023: qui, a

valledell a ri duzi one del | a s sopoetatéinserite @uowvkenértedldgip,eon secelte c at o

basate su uné@ttenta analisi comparativa rispetto a quanto & presente nel bacino di riferimento.
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Lé6inserimento di n u ¢agdove attaatoaatiraverso sirma piduzidng delte tsuperfici

destinate agli ipermercati, ha comportato il venir meno di alcuni canoni nel periodo in cui le superfici

sono rimaste sfitte per realizzare le opere di fit -out dei nuovi negozi . La reazione immediata

che IGD ha potuto rilevare sugli ingressi dei centri oggetto di rimodulazioni e revisioni del mix di

offertat est i monia |l a validit”™ dell dazione di ri commerci al

i Con i nNuovo mi X di propost a
commerciale, ingressi e vendite stanno
ripagando gli sforzi di cambiamento
compiuti, a dimostrazione del fatto che
sia oggi piu che mai vitale interpretare e
intercettare con tempestivita i nuovi
modelli di consumo emergenti per

alimentare i propri ricavi da |l ocaz
Il marketing di IGD si arricchisce di nuovi strumenti facendo leva sulla digitalizzazione
Il 2022 ha segnato il ritorno alla realizzazione di e

uno strumento di marketing che ha sempre efficacemente contribuito ad attrarre visitatori e che era

stato impossibile utilizzare a causa delle restrizioni in tempo di pandemia. A partire dalla primavera,

sono stati ben 531 gli eventi che hanno avuto luogo nei centri del portafoglio italiano di IGD.

Nella logica di un consolidamento della partnershi ptra propriet?- e primar.i t e
trimestre del 2022 abbiamo inoltre realizzato una rilevante campagna di co -marketing con Coop

Alleanza 3.0 , articolata su tre distinti piani, che ha interessato 12 centri commerciali. In primo luogo,

IGD ha beneficiato di una migliorata conoscenza e percezione del proprio brand attraverso la
comunicazione di eventi, iniziative commerciali e nuove aperture, inserita in circa 20 milioni di

volantini destinati ai Soci Coop. In secondo Iuo g o, attraver soiniziatmadi mpor t an
promozionale , IGD ha messo a disposizione 50 mila buoni per effettuare ulteriori acquisti, di importo

doppio rispetto a quanto speso dai clienti stessi, con il risultato di incentivare lo shopping delle famiglie

e di alimentare nuova domanda per gli operatori. In terzo luogo, attraverso lo sviluppo della

pianificazione digital , IGD ha fatto leva su circa 680 mila newsletter e SMS inviati da Coop Alleanza

3.0 ai propri Soci per offrire una serie di vantaggi esclusivi, migliorando cosi il proprio database in

termini di contatti e di arricchimento dei profili.

Dopoilvarodelpi ano di mar keting digitale nel 2020 e | 6i mpl
Relationship Management nel 2021, il processo di digitalizzazio  ne dei centri commerciali di IGD ha

avuto ulteriori, importanti sviluppi: nel 2022 abbiamo infatti completamente rinnovat o la dotazione di

totem e ampliato il numero di infopad, aggiungendo nuovi servizi per la clientela; i 30 ledwall oggi

presenti nei centri IGD sono inoltre pronti per essere utilizzati anche come spazi pubblicitari

remunerativi.

AGrazie al not evol e arricchimento
database di contatti avvenuto nel 2022 e

ai 18 diversi profili in cui sono stati

collocati gli iscritti, oggi IGD & in grado di

creare campagne di marketing e

comunicazione personalizzateo.



1. IL GRUPPO IGD GRUPPO IGD
BILANCIO 202

E infatti allo studio con diversi brand presenti nelle gallerie la realizzazione di ulteriori progetti di co -
marketing , oltre a quello gia strutturato con il marchio di make -up KIKO Milano.

A fronte di oacupdneyl, ®inmarke registraun soddisfacente tasso diincassato

In Romania il contesto macroeconomico nelquale ci siamo trovati a operare nel corso del 2022 é stato
di netta ripresa, nonostante una decelerazionenellas econda met ™ del |l 6anno.
La squadra di IGD ha compiuto uno sforzo impegnativo per riconquistare un elevato livello di financial
occupancy nelle gallerie, dopo la discesa al93,6% a fine 2020 a causa della pandemia. Grazie alle
efficaci politiche di ricommercializzazione, a fine 2022 nelle gallerie a insegna Winmarkt abbiamo visto

I obcupancy raggiungere il 98% : una premessa essenziale per ricostruire traffico e rafforzare
| tirattivita della nostra catena di 14 centri commerciali. Questo importante risultato & stato raggiunto
soprattutto inserendo nuovi operatori nei piani alti e nelle superfici di maggiore dimensione,
introducendo poliambulatori, servizi pubblici, centri fit ness e catene di abbigliamento che propongono

capi accessibildi ma dall 6i mpatto accattivante.

significativa, nell 6ordine del 4 2 %, mentr e i
commerciale e i marchi rumeni il restante 21%. Complessivamente nel corso del 2022 nel portafoglio
rumeno sono stati siglati 272 rinnovi e firmati 121 contratti per turnover, con un incremento medio
dei canoni 8oadcbniptessiBatbente 45 i nuovi punti vendita aperti nelle gallerie nel corso
dei 12 mesi. A valle delle negoziazioni abbiamo anche ottenuto un consolidamento dei ricavi, con la
durata media dei canoni che oggi si attesta leggermente sotto i 5 anni. Una prova determinante delle
efficaci politiche commerciali condotte sta nella elevata percentuale di crediti incassati sul
fatturato 2022, che ai primi di febbraio 2023 si attesta intorno al 97% .

In termini di capex , nel 2022 abbiamo realizzato tutti gli investimenti di fit -out previsti per inserire le

nuiove i nsegne e per migliorare il profil o di ef fi

fotovoltaico nel centro di Ploiesti, per un impegno complessivo di 1,4 milioni di Euro.

Notevoli investimenti per portare avanti i lavori della pipeline negli asset italiani

Nel corso del 2022, a livello di Gruppo, IGD harealizzatoinvestimenti per  untotaledi 34, 6 milioni
di Euro : un dato che si confronta con i 22,9 milioni di Euro del 2021.

A novembre 2022, abbiamo concluso il restyling del centro La Favorita di Mantova, che ha
comportato un completo rinnovo del layout: un progetto che abbiamo realizzato con grande attenzione
agli aspetti di risparmio energetico e di impatto ambientale.

Abbiamoinoltre completatot r e progetti di riduzione de,cHebanmouper fi ci

liberato nuovi spazi per inserire nuove insegne in galleria: nei due centri siciliani La Torre a Palermo e
Katané a Catania, oltre che nel centro PortoGrande di San Benedetto del Tronto, dove la
commercializzazione degli spazi liberatisi con la rimodulazione & terminata e i punti vendita sono gia

apertimapr osegue il compl et a nemasset, cessiconclaara mgll2028.g d e |

Un ulteriore fronte molto impegnativo € stato quello delle Officine Storiche di Livorno. Nella
componente residenziale é stata completata la costruzione di 42 appartamenti, 17 dei quali sono
stati venduti nel 2022 con un incasso di circa 7 milioni di Euro. Sono state firmate ulteriori 15 proposte
vincolanti con incassi previsti nel 2023 pari a 6,7 milioni di Euro.

Sempre relativamente al progetto Officine Storiche, sono proseguiti inoltre i lavori per la realizzazione
degli oltre 16 mila metri quadri dedicati ad attivita retail e di entertainment , con un pre-letting
che ha superato | 680% degli spazi l ocabili, in
Ogni nostro intervento € undoccasi one per render e Bbottonilopsofila i

ci

\'
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ambientale. Nel 2022, abbiamo infatti realizzato complessivamentei nvest i ment perigr eeno

milioni di Euro.
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Coerente esecuzione della strategia finanziaria

ASul f r ont eefidaeziatiaanelge st i o
2022 IGD ha operato nella logica di
assicurare adeguato rifinanziamento al

debito e di ottimizzarne il cost oo.

Le scadenze finanziarie del 2022, complessivamente pari a 180,6 milioni di Euro, sono state
abbondantemente coperte con i 158 milioni di Euro di liquidita disponibile a inizio anno e, per la parte

residua, attraversoler i sorse reperite con due finanziandanti chiu

agosto abbiamo chiuso il primo unsecured senior green loan della storia di IGD, per un importo di
215 milioni di Euro, con durata di tre anni estensibile di ulteriori due: uno strumento molto gradito
tanto agli istituti bancari quanto agli investitori, che IGD e riuscita a ottenere pote ndo vantare un

ampio portafoglio di asset di alta qual i fieXcellen®on

Abbiamo inoltre ottenuto da un primario istituto di credito un finanziamento con garanzia SACE per un
importo di 20,9 milioni di Euro. A seguito dei rinnovi negoziati nel corso della primavera, a fine 2022
le linee committed assommano inoltre a 60 milioni di Euro, interamente disponibili.

Considerate le nuove risorse disponibili, tra quelle reperite e quelle rinnovate, IGD percio ha concluso

| 6esercizio avendo gi " sostanzial mente coperto
per aspirare ad avere un credito in area investment grade, di chiudere i processi di rifinanziamento
con circa 12 mesi di anticipo rispetto al momento in cui effettivamente maturano i debiti.

Oggi il debito corporate di IGD ha un rating cross over, frutto della valutazione di due agenzie: un
rating in area investment grade, BBB- con Outlook stable, da Fitch Ratings e un secondo rating BB+

certi

per in

con Outlook stable da S&P Gl obal Ratings. Mentre Fit

novembre 2022, S&P, che si ultima goftarnel sesteanbré <corso, fara la propria revisione

annuale a valle dell a pubbl i c aEnirambhecle ademdie nello scsansbt at i del

anno hanno posto molta attenzione alla nostra capacita di preservare adeguata liquidita, considerato

| 6el evato i mpatto dell aumento dei tassi di interesse

Il costo medio del debito  di IGD nel 2022, infine, si é attestato al 2,26%, rimanendo pressoché
stabile rispetto al 2,20% del 2021.

Variazioni di perimetro e maggi ore costo dell 6dener gidel202thpche t ano s ul
riflette comunque i beneéfici della  ricommercializzazione post -pandemia e
del |l 6indicizzazione dei canoni

Le azioni condotte in ambito di gestione commerciale e patrimoniale si sono tradotte in risultati che
vedono una performance nella parte fAaltao del
apprezzabile alla luce del difficile contesto.

LBEBI TDA del | a gest inl@2haafath gubiteuna fledsione @el 3,6%  rispetto
al dato del 2021, attestandosi a 103,4 milioni di Euro. Il totale dei Ricavi da attivita locativa , pari
a 137,3 milioni di Euro, flette del 5,4% su base annual e, i n misur a
| 6EBI TDA Margin del |l a g ensstra pemi@ undnarengentd, mggiurggendocila
71,6% rispetto al 70,8% del 2021 .

Nonostante nel 2022 non ci siano piu stati impatti diretti delle misure prese per affrontare la pandemia,
come invece era accaduto nel 2020 e nel 2021, il Net Rental Income  subisce una riduzione del
3,7% rispetto al 2021, attestandosi a 114,0 milioni di Euro. A determinare tale andamento hanno
concorso i minori ricavi per la variazione di perimetro a seguito della cessione degli asset di fine 2021
e la conclusione del masterlease sul Centro Piave in provincia di Venezia, ma hanno contribuito anche

Conto

maggi ol
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gli incrementi nelle spese condominiali , soprattutto a causa del maggior costo del | 6 ener gi a, i
relazione a superfici non locate o a contratti con un cap sulle spese. Il Net Rental Income beneficia

invece dell 6i mpatto positivo delle recenti commerci al
che ¢ in larghissima parte indicizzata. A perimetro omogeneo, il Net Rental Income migliorerebbe del

7,1% rispetto al 2021.

Grazie a una rigorosa disciplina, i Costi Generali risultano poi in aumentonel | 6 or di ne del | 61,
al di sotto dell dinflazi ®2mMe 2mesdi a aanntwea,t acdhae ailn 018t all%.

Le svalutazioni immobiliari condizionano il Conto Economico

In base alle valutazioni dei periti indipendenti, a fine 2022 il Fair Value del patrimonio immobiliare

del Gruppo IGD , é risultato pari a 2.080,86 m ilioni di Euro, con una contrazione del 2,79%
rispetto ai livelli di 12 mesi prima.

Ailn general e, con tassi di attual i z
in aumento a causa dell éinflazione,
exit  yield hanno  subito  una
decompressione che si & negativamente
riflessa sul valore degliimmob i | i 0.

Sul Fair Value complessivo del Gruppo IGD hanno poi influito le correzioni subite nei 12 mesi dal

portafoglio rumeno, con le valutazioni degli asset Winmarkt pari a 128,3 milioni di Euro, e degli

asset del progetto Porta a Mare di Livorno  pari a 62,3 milioni di Euro.

L6bultima riga del Conto Economico del 2022 del gruppo

53 milioni di Euro di Change in Fair Value like for like negativo che sono scaturiti dalle perizie

indipendenti di fine anno, cuisiaggi ungono | e capex effettuate nell 6es
milioni circa.
LdandameBBITor idedddchia | 6i mpatto dell e maggiori sval u

positivo: nel 2022 si attesta infattia 7,7 milioni di Euro , mostrando una riduzione di 82,2 milioni di
Euro rispetto al dato del 2021.

Gli oneri finanziari netti diminuiscono , rispecchiando una Posizione Finanziaria Netta
media inferiore  a quella del 2021
Il saldo della gestione finanziaria , negativo per 30,5 milioni di Euro, presenta un progresso

dell 06 84, rspetto aglionerinettiparia33,3mi | i oni di Eur o deéafrobteduma ci zi o p
Posizione Finanziaria Netta che & scesa da 987 milioni di Euro di fine 2021 a 976,9 milioni di
Euro d i fine 2022. Nonostante |l a riduzione dellildindebit

rapporto Loan -to -Value passa da 44,8% di fine 2021 a 45,7% di fine 2022.
L 6 ul t iadehCohto Btanomico consolidato consuntiva infine, una perdita netta di 22,3 milioni
diEuro, che si <confrnetodi a5@€o0B8 MoULTionhée di Euro dell 6eserc

L6Util e Netto Ricorrente migliora oltre | a guidance
L Wtile Netto Ricorrente , calcolato in termini di FFO adjusted, mostra invece un miglioramento
del 3,8% , essendo passato da 64,7 milioni di Euro del 2021 a 67, 2 milioni di Euro  nel 2022.
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ALa performance dell 6FFO va dunque
la guidance per il 2022 che avevamo

fornito al mercato il 4 agosto scorso,

gquando avevamo previsto un aumento

annuo compreso tra il 2 e il 3 %0 .

Tenendo conto della riduzione di perimetro per la cessione di asset perfezionata a fine 2021, il
miglioramento annuo sarebbene |l | 6 or d-18e del 17

La strutturadi  Governance continua a rafforzarsi
Sul f r o nBnterpriseeRisk Mianagement € proseguito il percorso di continua evoluzione del

modello, nelladi r ezi one di rafforzare gli aspetti quantitati)\

risk management a partire dal 1° gennaio 2023 & stata assegnata a una primaria societa esterna del

settore, che si interfaccera direttamente con il Comitato Controllo Rischi o con il Consiglio di
Amministrazione. Un primo obiettivo del nuovo risk manager sara quello di elaborare un assessment

del model |l o stesso, mi gl i orando anche | dinterfacci
del Piano Industriale.

Anche sul fronte della politica di remunerazione sono stati operati significativi cambiamenti volti
adaumentare | 6incidenza della componente di l ungo
mantenere le risorse-chiave e rendere il management ancora piu incentivato a un pieno
raggiungimento dei target di Piano.

I miglioramenti continui in termini di Governance trovano riscontro anche nei 13 ratings ESG

che sono stati assegnati a IGD nel 2022, in larghissima parte in miglioramento o stabili rispetto al

2021.

II format del centro commerciale IGD rimane comunque sempre valido
Sulla scorta delle rassicuranti metriche operative del 2022 e degli andamenti delle prime settimane del

2023, che indicano aument.i a due cifre degli i ngressi

il modello di business IGD i1 impostato sulla gestione in ottica di lungo termine di centri commerciali

ur bani , domi nant i nel baci no di ri feri mento,i facendo

rest a un model | o val i do -pandemibae e melld Icéneiverea cpro s t
| &emmerce .

L6i ncrement o dipdarmefcatit tcasircante il convimagrte recupero di merceologie che
hanno un peso sostanziale nel nostro portafoglio , sono segnali che denotano lo stato di salute
del nostro business.

| brand che hanno registrato le dinamiche piu brillanti nel 2022 - va anche considerato - sono
quelli che hanno saputo imprimere ulteriore spunto alle proprie vendite utilizzando in modo sempre
pit e f f i omnicanalita 8: quindi non solo integrando la propria presenza online con una presenza

fisica che valorizzal a componente esperienziale davenddsaputQui st o

arricchire la propria offerta con linee di prodotto disegnate insieme a influencer, oppure cavalcando
campagne pubblicitarie con testimonial che portano in dote un vasto numero di follower sui social
media.

e

I
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AQuest. nuovi successi sono una pro
piu che il centro commerciale € quanto

mai centrale nella realizzazione di

politiche di omnicanalita dei brand 0 .

Continua la realizzazione delle linee -guida della strategia

Il contesto profondamente mutato rispetto allo scenario macroeconomico sul quale era stato costruito

il Piano Industriale 2022 -2024 ha reso irraggiungibili gli obiettivi indicati nel dicembre 2021,

quando fu presentato alla comunita finanziaria. Questo non significa che le politiche che avevamo
disegnato in quel Piano non restino comunque valide.

AEntriamo perci, nel 2023 con unbag
molto chiara di azioni da realizzare per
portare avanti in modo coerente una
strategia che anche in questi ultimi

difficili  anni si ~ di mostrata efficaceo.
I'n cima all dagenda, sta | 6esigenza dd-Vamant enere sotto
La priorita va naturalmente agli aspetti di sostenibilita finanziaria , vi sta | 6esigenza di

congruo anticipo il rifinanziamento delle prossime scadenze, in modo da rimanere in area investment
grade.

Per questa ragione, oltre a puntare a ottenere nuovi finanziamenti che ci consentano di coprire i circa
220 milioni di Euro in scadenza nei prossimi 18 mesi, predisporremo il Sustainablity Framework cui
legare una nuova emissione obbligazionaria, cercando cosi di canalizzare domanda anche da investitori
green facendo leva sulla qualita del nostro portafoglio immobiliare.

Il nostro obiettivo principale & quello di riuscire a realizzare guanto prima le dismissioni che gia
avevamo inserito nel Piano al 2024 per ridurre il Loan-to-Value. A questo scopo avevamo gia
individuato asset non-core, dalla cui vendita ci proponiamo di ricavare 180-200 milioni di Euro: si tratta
della controllata Winmarkt in Romania, oltre a tre ipermercati stand alone del portafoglio italiano e tre
terreni da sviluppare del progetto Porta a Mare a Livorno.

Abbiamo margini di flessibilita sulla pipeline di investimenti che utilizzeremo

opportunamente

Ldédal tra str addtimizzare " gli iguestirhenta , dmanendo concentrati sulla pipeline di

progetti da completare. Su un totale di 82 milioni di Euro previsti nel periodo 2022 -2024, abbiamo 47

milioni di Euro ancora da realizzare, di cui 32 milioni di Euro differibili: questo ci offre un certo margine

di flessibilita per il 2023. Oltre al completamento del progetto Officine Storiche entro il primo semestre

ifcon |l a cui i naugurazione si c 0inmell2028 I&D safimpdgmatao pr og et
in un profondo restyling del centro Leonardo di Imola e nel completamento di quello di PortoGrande

a San Benedetto del Tronto.

Ogni scelta operativa sar ™ orientata a mantenere elevato | doccup
Sul fronte delle politiche operative , il nostro faro rimane la protezione del tasso di occupancy

mantenendo i canoni a livelli che offrano per noi un rendimento adeguato e siano sostenibili dai tenant.

La struttura indicizzata dei contratt.i of fre a | GD wun
Realizzeremo percio i capex che sono normalmente previsti in termini di maintenance, proseguendo

con i progetti per migliorare il grado di sostenibilith ambientale e di d igitalizzazione dei nostri asset.
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IGD conferma anche nel 2023 la propria natura di  dividend company

(I Consiglio di Ammi ni st r glzAzionistedel13 apnieo2628 di apprbvard s s e mb | e ¢
la distribuzione di un dividendo di 0,30 Euro per azione . Lébammontare complessivo
proposto € in linea con il livello di dividendo minimo prospettato nel Piano triennale al 2024.

I 30 centesimi di Euro per azione proposti rappresentano la somma di 0,9 Euro derivanti dalle riserve
residual.i che si er ano | iohedid&smissione di asset & fins 20P1needi del | dop
ulteriori 0,21 centesimi di Euro di distribuzione di altre riserve.

Considerato lo yield del 10,9 % circa rispetto al prezzo di chiusura al 22 febbraio 2023, la equity

story di IGD pud quindi  continuare a fare leva su un attraente livello di remunerazione degli

azionisti.

Secondo il nostro approccio multi -stakeholder, continueremo a lavorare per rendere
remunerativo | 6investi mento nelle azioni | GD
Nonostante il contesto di tassi elevatielei ncertezze sul tasso di crescita d

con determinazione nella realizzazione delle politiche previste dalla strategia, fedeli alla logica di
attenzione a tutti i nostri stakeholder: dai visitatori dei nostri centri, ai quali vogliamo continuare a
offrire la migliore esperienza possibile alle condizioni pit convenienti, ai nostri tenant , per i quali
vogliamo continuare a creare condizioni operative sostenibili, ai nostri dipendenti , ai quali vogliamo
riconoscere che in questi ultimi tre anni hanno dimostrato un impegno straordinario, e, non ultimi, ai

nostri azionisti , che hanno sposato le nostre stesse sfide con il capitale di rischio. Per loro lavoreremo

nella logica di aumentare il valore del gruppo IGD e nella logica di creare le condizioni perché,

soddisfatto il mantenimento di un equilibrato livello di leva finanziaria, possano ricevere un dividendo

remunerativo cos?® come =~ nell dessenza stessa del nostro s
Il Presidente L Amministratore Delegato

Rossella Saoncella Claudio Albertini
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1.2 /I Organi Societari e di Controllo e Struttura di

Governance 0 dati di sintesi

Consiglio di Comitato  Comitato perle  Comitato

. . Non . . )
Carica Esecutivo Indipendente Controllo  Nomine e per la Parti

Amministrazione esecutivo e Rischi Remunerazione  Correlate
Rossella Saoncella Presidente X
Stefano DallAra Vice Presidente X
Claudio Albettini Amministratore
Delegato
Edy Gambetti Consigliere X
Antonio Rizzi Consigliere X X X
Silvia Benzi Consigliere X X X
Rossella Schiavini Consigliere X X X
Alessia Savino Consigliere X
Timothy Guy Michele Santini  Consigliere X X
Rosa Cipriotti Consigliere X X
Geéry Robert-Ambroix Consigliere X X
Collegio sindacale Carica Effettivo Supplente
Gian Marco Committeri  Presidente X
Massimo Scarafuggi Sindaco X
Daniela Preite Sindaco X
Daniela Del Frate Sindaco X
Aldo Marco Maggi Sindaco X
Ines Gandini Sindaco X

Organismo di Vigilanza
Gilberto Coffari (Presidente), Alessandra De Martino, Paolo Maestri.

Societa di Revisione
Deloitte&Touche S.p.A.

Dirigente Preposto alla Redazione dei documenti contabili e societari
Carlo Barban
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1.2.1 Azionariato

Composizione azionariatoal 23 febbraio 2023

Coop
Alleanza
Flottante .0 40,92%

49,11%

9,97%

1.2.2 Consiglio di Amministrazione

Quote di genere

B Genere femminile Genere maschile

GRUPPO IGD
BILANCIO 202

Ripartizione geografica degli investitori
identificati nella quota di flottante *

| -2

W Stati uniti +Canada UKHRE W Erancia ux+Nl+Bel  Wralia MRestod'burapa M Resto del Mondn

* Fonte: Elaborazioni interne

Amministratori indipendenti/
non indipendenti

m Amministratori non indipendenti

Amministratori indipendenti

Anzianita dei Consiglieri nel @nsiglio di Amministrazione
(% su totale dei Consiglieri)

Anzianita dei Consiglieri nel C.d.A.
(% su totale Consiglieri)

6+ anni
18%

4-6 anni
18%

0-2 anni
64%
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Evoluzione rispetto al precedente mandato
Evoluzione rispetto al precedente mandato Mandato scorso Mandato corrente
Numero di Consiglieri 11 11
Consiglieri eletti dalla minoranza 4 4
% di componente femminile nel C.d.A. 45% 45%
% di Consiglieri indipendenti 64% 64%
Eta media dei Consiglieri 58 58
Status del Presidente Esecutivo Indipendente
Esistenza del Lead Indipendent Director (LID) No No

1.2.3 FUNZIONAMENTO DEL CONSIGLIO DI AMMI NI STRAZIONE

Numero riunioni Consiglio di Amministrazione Tasso partecipazione consiglieri al @nsiglio

di Amministrazione

11 90% 99%
9 89%
| I I
2022 2021 2020 2022 2021 2020

Numero di riunioni dei Comitati e tasso di partecipazione dei consiglieri

Presenza di
membri
Tasso di indipendenti
Numero riunioni partecipazione (%)
Comitato Nomine e Remunerazione 5 100% 100%
Comitato Controllo e Rischi 8 100% 100%
Comitato Operazioni con Parti Correlate 4 92% 100%

Processo di Board Evaluation

Realizzazione del processo di boardevaluation Sl
Soggetto Valutatore Egon Zehnder
Modalita di autovalutazione Questionario anonimo/interviste




1. IL GRUPPO IGD

1.2.4 SISTEMA DI CONTROLLO E RISCHI

Numero riunioni del Comitato Controllo e Rischi

8 8

GRUPPO IGD
BILANCIO 202

T funzionamento Comitati

Tasso di partecipazione al Comitato

100%

Controllo e Rischi

97%

100%

2022 2021 2020

2022

2021

2020

Collegio

95%

2020

Numero riunioni del Collegio Sindacale Tasso di partecipazione al
Sindacale
9
8 100%
I i
I 2022 I 2021 I 2020 2022 2021
Principali elementi del Sistema di Controllo
Esiste un piano di Enterprise risk management Si
Se si tale piano di ERM viene discusso con il Comitato? Si
Predisposizione di specifici programmi di compliance Si
i

(Antitrust/ Anticorruption/ Whi s

Per maggiori informazioni si rimanda al capitolo: 3. della RELAZIONE SUL GOVERNO SOCIETARIO

E GLI ASSETTI PROPRIETARI.
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2. RELAZIONE SULLA GESTIONE

Signori azionisti,

con la relazione degli Amministratori di seguito riportata si sono volute unificare le relazioni sulla

gestione al Bilancio consolidato e al Bilancio della capogruppo Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ

S.p.A. al fine di evitare le ripetizioni che i due documenti separati avrebbero comportato. Il Bilancio

consdidato del Gruppo Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ S.p.A. (IGD SIIQ S.p.A o IGD per

brevita) al 31 dicembre 2022, corredato della presente relazione e della nota integrativa, consolida sia

le risultanze patrimoniali che quelle economiche di IGD SIIQ S.p.A e delle societa del Gruppo,
dettagliate nel paragrafo relativo all darea di consol

Indicatori alternativi di performance

La presente relazione sulla gestione contiene indicatori alternativi di performance relativi a misure

diverse dagli indicatori convenzionali, che sono invece gli indicatori previsti dagli schemi di bilancio e

quindi conformi ai principi contabili IAS/IFRS. Gli indicatori alternativi di performance indicati sono stati

ricavati dai bilanci redatti conformemente ai princip i IAS/IFRS ma sono stati calcolati anche in base ad

altre fonti o0 a metodologie alternative, laddove distintamente specificato, che possono risultare non in

conformita ai principi contabili applicati ai bilanci sottoposti a revisione contabile e possono non tenere

conto degli obblighi di iscrizione, rilevazione e presentazione associati a tali principi. Gli indicatori
ritenuti significativi per | a |l ettura del Bilancio de
caratteristiacga, nl @Eebiltadagemti one caratteristica, I 6 F
I 6i nt e rraty,il costamediadel debito (al netto degli oneri accessori ricorrenti e non), il gearing

ratio, il Loan to value, | 6 EPRA NAV METRI CS ( EPRA NDRA),, HFREARMT ANetEF
Yield (NIY) e EPRA 'toppedu p ' NI'Y, | 6EPRA Vacancy Rate, | 6EPRA Cost
LTV (Loan to value) le cui modalita di calcolo sono descritte nel Glossario e nel paragrafo 2.3 della

presente Relazione sulla Gestione

2.1 // 1 Gruppo IGD

Entrata nel regime SII Q come prima societ”™ immobiliar
realtd del segmento retail che possa vantare tale status.

Il patrimonio immobiliare del Gruppo & concentrato per il 93,8% in Italia. Il portafoglio estero, che

pesa per il residuo 6,2%, €& invece rappresentato dagli asset di Winmarkt, la catena di centri

commerciali rumeni che IGD controlla attraverso la partecipazione in Win Magazin SA.
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I n I GD SI I Q, all 6interno del perimetro della gestione

proprieta siti in Italia (circa 84% del valore totale del portafoglio di Gruppo) .

Al 31 dicembre 2022 il Gruppo IGD, oltre alla capogruppo, & formato dalle seguenti societa:

T il 100% di IGD Management SIINQ S.p.A., proprietaria della galleria commerciale
CentroSarca di Milano e d parte della galleria commerciale di Rovereto;

T i199,9% di Arco Campus S.r.l., societa dedicata alla vendita, locazione e gestione di immobili
da destinare ad attivita sportive, oltre che allo sviluppo e diffusione di attivita sportive;

1 i1 100% di IGD Service S.r.l., che, oltre a essere titolare dei rami déazienda rel ati
concernenti i Centri Commerciali Centro Sarca, Millennium Center, Gran Rondd e Darsena
gestisce gli immobili di proprieta di terzi (Centro Nova), le attivita di servizi, fra le quali i mandati
di gestione dei centri commerciali di proprieta e di terzi e controlla a sua volta la maggior parte
delle attivita che non rientrano nel perimetro SIIQ;

o il 99,9% di Win Magazin S.A. , la controllata rumena, che a sua volta detiene il 100%
di WinMarkt Management  S.r.l., cui fa capo la squadra di manager rumeni;

o il 100% di Porta Medicea S.rl., che ha per oggetto la realizzazione del progetto
multifunzionale di riqualificazione e sviluppo immobiliare del fronte-mare di Livorno.

2.1.1 Le nostre attivita
Proprieta

IGD € la pit grande societa italiana proprietaria di centri commerciali; in quanto property company si
occupa di acquisire o sviluppare immobili a destinazione commerciale, sia gia operativi sia di nuova
realizzazione (centri commerciali, ipermercati, supermercati e gallerie) da cui trarre valore nel medio-
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l ungo periodo. Occasional mente, viene valutata anche

di poter disporre in ogni momento di una struttura di portafoglio ottimale attraverso una corretta
strategia di rotazione degli asset.

Gestione immobiliare e locativa

Léattivits@ operativa pi % i mporgesione ienmobiliere e @&ativa r appr e
del Il 6intero portafoglio di i mmobi l i di propriet”™ e di
ambito con | 6obietti v o pdrafogliomel medimeumgo @eriodo attrdversoardaor e d e |
gestione attiva degli immobili, mantenendoli quanto piu funzionali e flessibili e ottimizzando i costi
tenendo conto del ciclo di vita complessivo del centro commerciale.
I'n dettagli o heGiaftidolami t~ di gestio
1. Areatecnica;
2. Area commerciale;
3. Area contratti;
4. Area operativa e marketing.
Servizi
Léattivit?® di | GD s completa con | a fornitura di s
ipermercati, dei supermercati e dei negozi pre s e nt i all 6interno delle galleri
servizi si articola in:
1 Facility Management : IGD coordina e supervisiona la predisposizione del piano marketing
del centro commerciale e tutte quelle attivita che sono essenziali per un efficace
funzionamento del centro come la vigilanza, le pulizie e gli interventi di manutenzione
ordinaria;
1 Agency Management e Pilotage : consistono nell 6analisi del p O ¢
della galleria al fine di individuare il giusto tenant mix e scegliere gli operatori piu qualificati
nei vari comparti merceologici, nella conduzione delle trattative con gli operatori e nella
gestione dei rapporti correnti con gli affittuari.
Gestione dei contratti
Alla fine del 2022 in Italia IGD ha in essere 1.401 contratti, relativi a un totale di 686 operatori. Nel
corso dei 12 mesi sono stati sottoscritti 171 nuovi contratti, dei quali 91 per rinnovo e 80 per turnover.
La durata media residua dei contratti & pari a 4, 1 anni per gli operatori delle gallerie e a 14,5 anni per
gli ipermercati.
In Romania, a fine 2022, sono attivi545cont r at t i ; nel corso 88hubwanno so
contratti, di cui 121 per turnover e 272 per rinnovi. La durata media residua dei contratti € pari a 4,5
anni.
Attraverso unb6éattenta gestione del turnover, I GD cogl
commerciale dellepr opri e gall erie ai nuovi trend di consumo e

con il migliore potenziale in termini di vendite ed affidabilita.
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IGD conduce, infatti, anal i si del profil o di r i sc pidampigagtivita er opr it e

presidi previsti dal modello di Enterprise Risk Managementadottato. Il sistema, sulla base di dati
economico-finanziari e patrimoniali, associa ad ogni operatore uno score indicante la classe di rischio

di appartenenza, al fine divalutare | 6 esposi zi one c o owlkdekesdntwopartiranckep et t o al

in relazione al | 6amtooGradzia al tarnodes eéffettaatonl®nhia potuto coaskduire

una riduzione del |l 6incidenza dei tenant appartenen

conseguentemente, una diminuzione del fatturato a rischio sul fatturato totale.

Il grado di concentrazione degli operatori che presentano una rilevante incidenza sui ricavi locativi di
IGD e limitato. Nel 2022 in Italia i primi 10 operatori nelle gallerie commerciali hanno avuto un peso
del 19% sul totale dei canoni locativi: un dato in leggero calo rispetto al 2021 (19,3%). In Romania le
10 insegne piu importanti per ricavi nel 202 2 hanno inciso per il 37,2%, rispetto al 3 8,5% del 2021.

La proposta commerciale di IGD trae forza anche da una significativa presenza di brand di grande
richiamo: nelle gallerie in Italia le insegne internazionali rappresentano il 42% del totale dei canoni
locativi, mentre in Romania i retailer internazionali pesano per il 37%.

Marketing

Le attivita di marketing del 2022 si sono concentrate su 3 filoni di intervento: la ripresa degli eventi in
presenza nei Centri Commerciali, lo sviluppo del Piano di Marketing Digitale e la definizione e
realizzazione del progetto di co-marketing con Coop Alleanza 3.0.

Gli eventi in presenza

Nel 2022 e incrementato il numero complessivo degli eventi organizzati, con una media di 22 per
Centro Commerciale. Il dato é allineato ai livelli 2018 e 2017, nonostante il persistere di limitazioni
legate al Covidk1 9 n el primo trimestre dell éanno.

Oltre ad una progressiva ripresa degli eventi in grado di attrarre molte persone (presenza di personaggi
famosi, concerti, ecc), e stata data particolare attenzione sia agli eventi a valenza territoriale, pari a
circa un terzo del totale, sia a quelli a valenza socicambientale, pari a oltre un quinto del totale.
Undincidenza che testimonia e conferma sia | &i
a valorizzare le competenze di realta partner nella loro organizzazione

Il piano di marketing digitale

Nel 2020 IGD ha definito il proprio Piano di marketing Digitale: strategie ed azioni definite con

nter es s

| 6obiettivo di una progressiva personalizzazione del |

attraverso strumenti digitali per conoscere/profilare i visitatori e incrementarne la fidelizzazione.

Nel 2021 e stato implementato il sistema di Customer Relationship Management, collegato ai vari
touch-point (e.g. nuovi siti web con area riservata) per seguire la customer journey.

Con il Business Plan 20222024 la Societa ha definito 4 target operativi e, nel 2022, ha operato

principalmente su 0 dta e CRMb e 0 estomer engagementdo ; sul, pii morafforzata | 6at

generation, con una crescita del +42% dei contatti presenti nel CRM rispetto al 31/12/2021; & inoltre

stata impostata I 6éattivit™ di c | u ke atevitaidizpmwmaazione @ e |, neces

comunicazione sono stati definiti 18 cluster pilota sui quali realizzare specifiche campagne di
marketing e comunicazione a partire dal 2023.

I n ambuisttoonier engagement o =~ st at a,puevistadal Piana Digitald a

e inaugurata a fine 2021, per organizzare occasioni di intrattenimento per i visitatori, per dare loro la

web a
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possibilita di prenotarsi ad eventi, e per avere la possibilita di concorrere ad iniziative promozionali
organizzate dai Centri Commercial. Sono state inoltre create molteplici azioni promozionali in logica
drive to store, per aumentare traffico/visite verso le Gallerie ed &€ aumentata rispetto al 2021 la
comunicazione diretta con il wi.sitatore attraverso | 6

Il progetto di co -marketing con Coop Alleanza 3.0

Nel mese di aprile IGD e Coop Alleanza 3.0 hanno definito un accordo di co-marketing a seguito

del |l 6adozione dei rispealtltdivint e nvieanadodd forgiinzazibme suglist r i al i
aspetti commerciali/marketing.

Il Progetto, volto a definire un impegno congiunto per dare una risposta integrata e coerente alle

nuove esigenze deivisitatoriequindigar ant i re |l e mi gl i or i rpGomnieccilenance del
ha avuto ad oggetto 3 aree di lavoro comuni:

A Digitale , accrescendoi contatti presentinel CRM attraverso | 6utilizzo dei t
Coop Alleanza e dei Centri CommercialiQueste attivita di Lead Generation sono state funzionali
alla creazione di iniziative promozionali riservateaivi si t at or i Hlus.critti all 6Area

A Comunicazione , promuovendo le novita, le offerte dei singoli tenant, gli eventi, le nuove
aperture dei Centri Commerciali attraverso la capillare diffusione a livello territoriale dei mezzi di
comunicazione di Coop Alleanza (attraverso depliant, volantini, ecc).

A Promozione , organizzando attivita promozionali condivise, in grado di creare traffico e vendite
sia per gli operatori delle Gallerie Commerciali che per gli Ipermercati.

Mission

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

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

Vision

IGD é da sempre focalizzata nel segmento retail del settore immobiliare italiano. Player di primo piano

per dimensioni complessive del portafoglio, IGD € stata capace di ottenere risultati in linea con gli

obiettivi dei propri Piani Industriali grazie al modo in cui ha interpretato il ruolo nel tempo, anche nella

l unga stagione di cri si dei consumi che ha caratteriz
di ascolto delle differenziate esigenze degli operatori, la volonta di proporre un ventaglio di soluzioni

flessibili e personalizzate sotto il profilo commerciale, la capacita di rispondere tempestivamente alle

mutate esigenze dei brand internazionali anche in termini di maggiori spazi e di nuove configurazioni

hanno permesso a IGD di costruire un profilo professionale con caratteristiche uniche sul mercato
italiano. Unb6attitudine operativa corretta, coll abora
e, diriflesso, € risultata premiante per i risultati del conto economico di IGD stessa.

Differenziandosi dai modelli di business di altre societa europee del settore retail, IGD non ha puntato

esclusivamente su centri commerciali di grandi dimensioni e neppure si € concentrata su una specifica

tipologia di territorio: una scelta compiuta scientemente in origine e confermata di volta in volta nel

processo di sviluppo che la Societa ha realizzato negli ultimi 15 anni. Il portafoglio immobiliare di IGD,

costituito da 8 key asset e diver s i centri di medi e di mensioni, =~ infat
italiano, con una tipica collocazione nella prima cintura dei centri urbani, vicino alle autostrade e lungo

strade che rendono i centri commerciali agevolmente raggiungibili. La maggior parte degli asset di IGD

vanta un ruolo dominante rispetto al bacino di utenza primaria.
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Storicamente, i centri commerciali di IGD hanno potuto trarre vantaggio dalla presenza di
undi mportante ancora al i ment ar mente attéaitoransistertiflisgiino ha i nf
ingresso nelldintero arco della settimana e per messo
anche per gli esercizi della galleria. Nel periodo piu recente il format del centro IGD sta vivendo una
progressivat r asf or mazi one, con pi ¥ di undancor a a <caratt
determinante ruol o di Afattractoro per |l 6intero centr
attivita che fanno riferimento ai servizi alla persona: non solo ristorazione, ma anche cliniche
dentistiche, centri diagnostici o centri fitness. Attivita, dunque, che rispondono pienamente al concept

| GD degl i ASpazi da viveredo e che -ocdmmerce@man pudi spost e
soddisfare.

Negli ultimi anni IGD ha inoltre operato in alcuni centri commerciali una riduzione delle superfici
occupate dall 6i permercato per cr e arsao gtati completag ip a z i ret
l avori di riduzione degli i per neToread Ralermd d Katanétier no de i

Catania. Questo tipo di interventi genera benefici per gli operatori con ricaduta positiva sulla
sostenibilita dei ricavi nel lungo periodo e rappresenta un benchmark per il ripensamento del lay -out
di altri centri nei quali le superfici degli ipermercati potranno essere riconsiderate alla luce
del |l 6af fermar si di nuowvi model | i di consumo.
La capacita di orchestrare il ripensamento del merchandising mix e la realizzazione di nuovi fit-out per
ospitare negli immobili nuovi disegni delle proposte commerciali sono i fattori alla base degli elevati
livelli di occupancy che IGD ha mantenuto nel tempo.

Linee-guida strategiche

Il 14 dicembre 2021 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il huovo Piano Industriale con

orizzonte 2022-2024. Obiettivo primario del Piano € la gestione proattiva degli asset per proiettarli nel

futuro e prepararli alle nuove sfide di mercato. LO&inm
commerciale e marketing, asset management e sostenibilita.

| dati consuntivi del 2022 hanno evidenziato una lieve diminuzione dei valori (Ricavi ed Ebitdta) previsti

da piano, dovuta principalmente allo slittamento dell
e alle maggiori spese condominiali collegate siaa |l | 6 i ncr e me nenargetithe sid atritasdp @& s e

nuove aperture.

Il Gruppo ha predisposto un budget 2023 della gestione caratteristica che riprende le linee strategiche

delineate dal Piano.

Sotto il profilo della strategia commerciale, IGD intende accelerare sulle modifiche commerciali e
marketing in ottica omnicanalit ~ e personalizzazione della comunicazi
anche attraverso | 6utilizzo degli. strument.i sviluppat
sviluppato un piano commerciale basato sulle specificita di ciascun asset chesi declina in diversi ambiti

di attivita: merchandising mix, layout, digital marketing/CRM ed eventi.

La strategia di asset management prevede un programma di investimenti di circa 82 milioni di Euro,

di cui effettuati nel 2022 per circa 32 milionidiEuro,vol ti ad i ncrementare | 6attr at
del portafoglio e ad allungarne il Aciclo di vitao.

In ottica di sostenibilita, sono previsti importanti interventi per la riduzione degli impatti ambientali del
portafoglio con loéazememissionbah2030 dncorghénon sassistono al momento

obblighi di legge per raggiungere tale target. In questo Piano, infatti, la Societa ha deciso di porsi sia
obiettivi al 2024 che ambizioni di lungo periodo al 2030.
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Dal punto di vista finanziario, in questo Piano & intenzione della societa mantenere una rigorosa
disciplina finanziaria, in linea con il profilo inves
finanzi ar.i (gual i omesseédillrisclzid agsooiato dl enerito diacreditd) e atténera t e

le migliori condizioni economiche in qualsiasi contesto di mercato. Gli obiettivi principali sono la

riduzione ulteriore del rapporto Loan To Value (portandolo in un intervallo 40/43%) e il rifi nanziamento

anticipato delle scadenze 2023 e 2024 in ottica prudenziale e mantenendo la massima flessibilita nella

scelta dei mercati e degli strumenti.

22 [IAndamento dell 0e22erci zi o 20

2.2.1 Analisi economica

Dopo un 2021 di forte crescita, nel 2022 | 6 economi a gl obale ha risentito del

dall andament o dei prezzi dell e materie prime energe
interesse deciso dalle Banche <centrali «beflittotari nci pal
Russia e Ucraina! L6i nsi eme di guest. fattori ha provocato un
special mente nella seconda parte dell éanno, con il P
registrato nel 2021 al +3,1% atteso nel 2022. ? Le prospettive economiche mondiali prevedono un
ulteriore rallentamento per |l a prima parte del 2023,
picco, deve ancora entrare inuna fasedicalosigni fi cati vo e il perdurare dell
della politica monetaria su scala globale, mentre una ripresa moderata dovrebbe verificarsi a partire

dall a seconda®met” dell dédanno.

Anche in Italia nel 2022 =~ proseguita |l a fase espansi
eandato via via rallentando di par.i passo con | 6aume
probl emi dal |l ato dell d6offertaodwailntdanol ¢ riman@@It ire pri me

ha infatti fatto segnare il primo calo dopo 7 trim estri di crescita consecutivi (-0,1% rispetto al trimestre
precedente)®. | n media nel 2022 il PIL italiano & comunque aumentato del +3,9%°2, un tasso di crescita
tra i piu elevati registrati in Europa. La ripresa é stata sostenuta prevalentemente dal contributo della
domanda interna con gli investimenti e i consumi delle famiglie che hanno fatto registrare

rispettivamente un incremento annuo del +10,0% e del +3,7%. ¢

Le solide performance operative fatte registrare dalle gallerie e dagli ipermercati di IGD sono in linea
con il contesto macroeconomico descritto sopra.

In Italia gli andamenti operativi sono risultati particolarmente positivi se confrontati con il 2021, ¢ on
ingressi in incremento del +6,9% e fatturati degli operatori delle gallerie che hanno registrato un
aumento ancora piu marcato, pari al +13,3%. Su tali incrementi pesano ovviamente le restrizioni
ancora in essere nei primi 5 mesi del 2021, ma analizzando le performance per trimestri i fatturati
mostrano comungue un incremento significativo anche nel terzo e quarto trimestre (+3,0% e +2,6%
rispetto ai corrispondenti periodi del 2021).

Le vendite degli operatori sono tornate a crescere anche nel confronto con il 2019 (ultimo anno non
intaccato dalla pandemia): il dato progressivo dei 12 mesi € risultato infatti pari a +0,7%. Rimangono

1Fontel ISTAT-L e prospettive per | 0-2083pdicemmme 2022 t al/ /i ana nel 2022
2 Fonte: EY'1 /talian Macroeconomic Bulletin, dicembre 2022

% Fonte: INTESA SANPAOL® Macroeconomic Outlook dicembre 2022

4 Fonte: ISTAT i Stima preliminare del PIL, gennaio 2023

® Fonte: ISTAT i Stima preliminare del PIL, gennaio 2023

6 Fonte: ISTAT - Le prospettive perl6 e c o n o mi a 2022a2025, diceabrer2622



2. RELAZIONE SULLA GESTIONE GRUPPO IGD
BILANCIO 202

invece in territorio negativo gli ingressi (-17,1% vs 2019), confermando la tendenza che si era gia
delineata lo scorso anno d i u uedza fifehuta piu selettiva, ma caratterizzata da una maggior
propensione all dacquisto.

Tra le varie categorie merceologiche € importante sottolineare come tutte risultino in incremento

ri spetto allo scorso anno. Par t illx ostormzionee (m53,6%):posi ti vo

nonostante la categoria sia ancora in territorio negativo se confrontata con il 2019 ( -4,1%), & pero in
forte recupero rispetto al 2021 quando risultava essere il settore con il calo piu marcato. Inoltre, sono
state inserite 9 nuove insegne, confermando la validita del settore che ha saputo rinnovarsi durante
| danno con format innovativi e pi ¥ leggeri

Buone anche le performance fatte registrare da ipermercati e supermercati di proprieta del Gruppo
che risultano in crescita del +2,5% rispetto al 2021.

Questi ottimi riscontri confermatisi anche nel mese di gennaio 2023 (ingressi gallerie in incremento
del +13,5% rispetto a gennaio 2021), nonostante un contesto macroeconomico non piu ottimale,
confermano | a v allimddello di businessdiel®&l, focalzaato au centi commerciali
urbani, con ancora alimentare e dominanti nel proprio bacino di riferimento.

Nel corso dell 6anno | GD ha portato avanti ef f
risultati significativii ne | | 6 ar c o irdiaale sdn@ stathsotsoscritti 171 contratti tra rinnovi ( 91)
e turnover (80) con un incremento medio dei canoni pari a +1,1%; i punti vendita aperti sono 104, di
cui 35 nuove insegne, il dato piu alto degli ultimi 5 anni.

Inoltre, privilegiando una logica di partnership e sostegno nei confronti degli operatori presenti nelle

i caceme

gallerie, IGD si e impegnataadoff ri re supporto per fare fronte ai

la concessione di sconti temporanei e di maggiore flessibilita in merito alla struttura contrattuale; sono,
inoltre, state messe in atto numerose misure volte al contenimento dei cost i energetici
centri commerciali e delle gallerie del Gruppo.

Grazie a queste attivita, il tasso di occupancy del portafoglio italiano, pari al 95,7%, € in crescita
rispetto al 2021.

Ottimi riscontri sono stati ottenuti anche in termini d i fatturato totale incassato che alla data del 20
febbraio 2023 era pari a circa il 96%, in miglioramento rispetto al dato dello scorso anno.

Sempre in ambito commerciale, nel corso del 2022 IGD ha lavorato per incrementare la sinergia con i
propri tenant in ambito marketing seguendo le linee guida del proprio Piano Industriale. Ad aprile ha
preso il via in 12 centri commerciali un innovativo progetto di co-marketing con Coop Alleanza 3.Q
main tenant delle ancore alimentar:i present.
questa iniziativa & stato possibile utilizzare gli importanti strumenti di comunicazione di Coop, che
godono di una diffusione capillare sul territorio, per sponsorizzare novita, promozioni dei singoli tenant,
nuove aperture e il portale web Area Plus delle gallerie commerciali interessate dal progetto.

La Societa ha sviluppato anche un progetto pilota di co-marketing con KIKO Milano, noto brand di

Cres

al

(O}

I

cosmetica, che ha suscitato | 6interesse di altri operatord.i

iniziative di questo tipo.

E6 pr o daeapliziaziome del Piano Digitale ¢ o ninsdridento di nuovi touchpoint (134 totem
digitali e infopad in 25 centri commerciali, con un incremento del +127%) , | i ncrement
contatt.i all é6interno del sistema di Cust omer
attivita promozionali personalizzate e drive to store.

Dopo un biennio di stop a causa della pandemia, sono ripresi anche gli eventi organizzati in presenza
all 6interno deichesenostatibend3d.mmer ci al i

(0]

del
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ati

4
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Anche in Romania, dopo un 2021 ed un inizio 2022 estremamente positivi, il ciclo economico ha
lievemente rallentato ma, nel complesso, a fine anno il PIL & atteso in crescita del +5,8% .7 Tale
contesto ha accompagnato | 6i mpor tdeglitspazi lastidgtiivacant ©~ d i roi
dagli operatori pitl duramente impattati dalle misure restrittive che hanno caratterizzato il biennio
2020-2021: al 31 dicembre 2022 il tasso di occupancy e risultato pari al 98,0%, un risultato migliore
anche rispetto agli anni pre-pandemici ed in netta crescita rispetto al 31 dicembre 2021 quando si

attestoal 946%. | n particolare, si segnala | dédinteresse di di
il proprio ingresso sul territorio rumeno con contratti di lunga durata, come ad esempio il brand polacco
Si nsey, operturad 3 palestre $tay kit in altrettante gallerie commerciali; in totale sono 69 i

punti vendita aperti, di cui 42 nuove insegne. Tale attivita di commercializzazione ha portato alla firma
di 393 contratti tra rinnovi (272) e turnover (121), facendo r egistrare un incremento dei canoni sui
rinnovi pari a circa +1,8%. Ottimi riscontri, inoltre, si hanno anche in termini di fatturato incassato
che alla data del 20 febbraio 2023 era pari a circa il 97%.

Nel |l 6ambito del |l 6as s2e&D hmmvestitp eomplastivamemtescirca 250i@lioni di
Euro. Ne | corso dell 6anno =~ stato completato il restylii
inaugurato il 10 novembre u.s., mentre sono proseguiti i lavori per il restyling del centro commercial e
Porto Grande (Ap), gia oggetto di rimodulazione spazi con medie superfici interamente
commercializzate e operative. Sono inoltre stati completati gli interventi di rimodulazione degli
ipermercati presso i centri La Torre (Pa) e Katané (Ct), dove al momento €& in corso la
commercializzazione delle nuove medie superfici create (il pre-letting si attesta a circa il 70% in

entrambi i centri commerciali).

Nel | 6 ambi t o mikediuse pPaorta g Mard aLivorno, sono proseguiti i lavori nel comparto
Officine Storiche, la cui inaugurazione € prevista nel corso del 2023: si € infatti deciso di allineare
| avanzamento dei | avori all a punt umdsidaottendtdotiimizi one co
riscontri (pre-l et ti ng dei 16. 000 mg di swuperfici retail arri:

semestre inoltre sono stati venduti 17 appartamenti su un totale di 42, con un cas/+in per IGD pari a
circa 7 milioni di Euro e sono state firmate altre 15 proposte vincolanti con un incasso atteso nel 2023
di circa 6,7 milioni di Euro.

In merito alla struttura finanziaria, al 31 dicembre 2022 il costo medio del debito si € attestato a 2,26%

in lieve aumento rispetto al 2,20% di fine 2021, mentre il tasso di copertura degli oneri finanziari, o
ICR, si é attestato a 3,6X e il rapporto Loan to Value é risultato pari al 45, 5% in crescita rispetto al
44,8% fine 2021, soprattutto per effetto della variazione negativa di fair value.

Nel corso dell danno | GD ha fatto fronte a scadenze fi
Euro grazie alloéutilizzo dItabsaeraparsagi@a 188 nslipnodnBurb)i 1 e (a i
e a due operazioni di finanziamento concluse nel secondo semestre il primo finanziamento Green

unsecured, per un importo pari a 215 milioni di Euro (durata 3 anni + 2 a opzione della Societd, e un

ulteriore finanziamento per altri 20,9 milioni di Euro. Si segnala inoltre che tra maggio e giugno la

Societa ha proceduto al rinnovo al 2025 di due linee di credito committed per un totale di 60 milioni

di Euro, entrambe tuttora non utilizzate e quindi pienamente disponibili .

Léinsieme delle dinamiche sopr a duilsmettoiritotreate (FRO),c o mpor t a
che al 31 dicembre 2022 risulta pari a 67,2 milioni di Euro, in aumento del 3,8% rispetto al 31 dicembre

" Fonte: Commissione Europeai Autumn Economic Forecastnovembre 2022
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2021. Lo6increment o f atatd sopenoe glia gutdanee canunicata al ndefedtdThe
prevedeva una crescita intorno al +2/3%.

Al 31 dicembre 2022 il risultato netto consolidato di Gruppo risulta negativo e pari a -22.315 migliaia
di Euro, in decremento per Euro 75.084 migliaia rispetto al 31 dicembre 2021.

Si fa presente che nel 2022 non vi & stata alcuna assunzione di impatto Covid, mentre nel 2021 era
stato stimato un impatto Covid pari ad Euro 7,2 milioni (Euro 6,3 milioni registrato nei costi diretti e d
Euro 0,9 milioni tra gli sconti in riduzione dei ricavi da locazione).

Di seguito si riporta il conto economico gestionale consolidato:

CONSOLIDATO GRUPPO @ by g
31/12/2022 31/12/2021 (@)/(b)

Ricavi da attivita locativa freehold 129.334 132.745 -2,6%

Ricavi da attivita locativa leasehold 7.923 12.350 -35,8%

Locazioni passive -1 -11 -88,4%

Costi diretti da attivita locativa -23.222 -26.608 -12,7%

Ricavi da servizi 7.209 6.443 11,9%

Costi diretti da servizi -5.512 -5.518 -0,1%

Personale di sede -7.193 -7.151 0,6%

Spese generali -5.107 -4.978 2,6%
EBITDA GESTIONE CARATTERISTICA (Operating income) 103.431 107.272
Ebitda Margin gestione caratteristica 71,6% 70,8%

Ricavi da vendita immobili 7.533 440 n.a.

Costo del venduto e altri costi da trading -7.773 -894 n.a.
EBITDA 103.191 106.818
Ebitda Margin 67,9% 70,3%

Svalutazioni e adeguamento fair value -93.778 -16.334 n.a.

Ammortamenti e altri accantonamenti -1.684 -632 n.a.

EBIT 7.729 89.852 -91,4%

GESTIONE FINANZIARIA -30.459 -33.297 -8,5%
RISULTATO CESSIONE ASSETS -784 n.a.

UTILE/PERDITA ANTE IMPOSTE -22.333 55.771

Imposte 18 -3.002

UTILE/PERDITA DEL PERIODO -22.315 52.769 n.a.

Utile/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi “

UTILE/PERDITA DEL GRUPPO -22.315 52.769 n.a.

* Comprensivo dei costi accessori delloperazione contabilizzati per natura nel bilancio separato e consolidato tra i
costi per servizi per Euro 1.151 migliaia e tra gli oneri finanziari per Euro 541 migliaia.

Dal punto di vista gestionale vengono riclassificate, e talvolta compensate, alcune voci di costo e di
ricavo, ragione per cui pud non esservi corrispondenza con quanto rilevato nei prospetti contabili (si
rimanda all 6informativa per settori operativi)
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Ricavi netti da gestione locativa (Net rental income)

Al 31 dicembre 2022 i ricavi da attivita locativa ammontano a 137.257 migliaia di Euro, e registrano
un decremento del -5,4%.

Per un piu corretto confronto, a seguito della cessione del portafoglio di ipermercati avvenuta a fine
2021 e della conclusione del masterlease di CentroPiave da gennaio 2022 sono stati calcolati i ricavi
locativi 2021 restated che tengono conto della variazione di perimetro, pari a 134.218 migliaia di Euro.

Var.vs 2021R

+3.039 €k

+2,3%

+4.110€k
. f3,2% Var.vs 2021

Like for Like (Ita e Rom) -7.838 €k

‘ -5,4%

f ' |
-10.877 3.464 646 =1.071

137.257

Ricavi da Attivita Variazione Perimetro  Ricavi da Attivita Delta LfL Italia Delta LfL Romania Altro Italia non Ricavi da Attivita
Locativa FY 2021 Locativa FY 2021 Omogeneo Locativa FY 2022
restated

Lo6i ncr espettanal 2021 restated, pari a 3.039 migliaia di Euro, & dovuto:

1 airicavi like for like Italia (gallerie +2,9% e iper +3,0% ) per effetto delle commercializzazioni
e adeguamento ISTAT (circa Euro 2,5 milioni relativamente alle gallerie, +2,6% e circa Euro
0,6 milioni relativamente agli iper, +3,0% ) ridotti da maggiori sconti temporanei per circa Euro
1,3 milioni. In incremento i ricavi per spazi temporanei (Euro 0,5 milioni) e i ricavi variabili
(Euro 0,6 milioni). Sono stati sottoscritti 171 contratti (di cui 91 rinnovi e 80 turnover) con un
upside medio sul canone del +1,1%;

1 aminoriricavi per 1.071 migliaia di Euro sul perimetro non omogeneo (rimodulazioni Casilino,
Palermo, Catania, Conegliano e Porto Grande)

1 ai maggiori ricavi della controllata rumena per 646 migliaia di Euro, dovuti a minori sconti
concessi Nel periodo sono stati sottoscritti 393 contratti (di cui 121 turnover e 272 rinnovi),
con un upside medio di +1,8% sui rinnovi.

| costi diretti da attivita locativa ammontano a 23.223 migliaia di Euro. Il decremento dei costi &
dovuto sostanzialmente alla mancanza di impatti diretti Covid nel 2022 tra le perdite su crediti
(ammontavano ad Euro 6,3 milioni) e al venire meno dei costi relativi al portafoglio ceduto . Al netto
di tali effetti, sonoi n i ncremento | e spese condominial:.@
energetiche), i contributi e indennizzi relativi ai costi del progetto co -marketing con Coop Alleanza 3.0,
mentre € in riduzione la voce accantonamenti rispetto al 2021.

(in

par:
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Costi diretti attivita locativa

2021 2022

Il Net rental income ¢ pari a Euro 114.034 migliaia, in decremento del 3,7% rispetto allo stesso

periodo del | Gd&ikerioolikepdele 18l e n t

La variazione perimetro di Euro 10.203 migliaia si riferisce ai ricavi del perimetro nhon omogeneo

(indicato in precedenza) per Euro 10.877 migliaia e ai relativi costi diretti per Euro 674 migliaia.
Lé6incremento del Net rent ali nicnocnoemer ersitsapteetdt odeall 6 et o
ammonta a Euro 5.761 migliaia (+5,3%).

-10.203 3.050 2,711

118.476 108.273

Net rental income 2021 Variazione perimetro Net rental income 2021 restated Delta ricavi attivita locativa Delta costi da attivita locativa Net rental income 2022

Il Net rental income freehold & pari a 10 5.289 migliaia di Euro, in linea rispetto allo stesso periodo

del Il 6danno precedent e. L6éat t i yercentualepsuierisawindella stassaa mar gi
tipologia, parial 82,1%,i n i ncremento rispetto alldanno precedente
Il Net rental income leasehold & pari a 8.745 migliaia di Euro, in decremento del 25,8% rispetto allo

stesso periodo dedrladoactusione dglmastededse di CantroPiave.

Ricavi netti da servizi (Net services income)

Iricavidaservizi sono in incremento rispetto allo stesso per
composta prevalentemente da ricavi da Facility Management (79,6% del totale per un importo pari a

5.736 migliaia di Euro), in incremento rispetto al precedente periodo. In leggero incremento i ricavi da

pilotage cosi comei ricavi da agency e gli altri ricavi da servizi (ricavi da outsourcing services).
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| costi dirett i da servizi ammontano a 5.512 migliaia di Euro, in linea rispetto allo stesso periodo
del |l 6anno precedente.

Costi diretti da servizi

2021 2022

Il Net services income € pari a 1.697 migliaia di Euro, in incremento del 83,5% rispetto allo stesso

periodo dell 6anno pdenza sidieanitde servizi pan al 23)566] im indremento
rispettoal 144% del <corri spondente periodo dell danno precede
6
766
Net service income 2021 Delta ricavi da servizi Delta costi da servizi Net service income 2022

Spese Generali della gestione caratteristica

Le spese generali della gestione caratteristica , comprensive dei costi del personale di sede, sono

pari a 12.300 migliaia di Euro, in incremento (+1,4%) rispetto ai 12.1 29 migliaia di Euro del 2021,

dovuto principalmente i costi per control governance e consulenze in parte compensati da risparmi in

comunicazione aziendale e altriminori.

L6incidenza delle spese generali della gestione sul t

2021 2022
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Risultato operativo da trading

Il risultato operativo da trading , hegativo per Euro 240 migliaia, risulta in miglioramento rispetto
al 2021.

Nel 2022 si sono registrati ricavi da trading sul progetto Porta a Mare per 7.533 migliaia di Euro (per
maggiori dettagli si rimanda al paragrafo 1.4) ; inoltre si fa presente che in Officine Storiche sono stati
definiti 17 rogitieffettu at i n e | ¥ @raposte vincaantil(con relativo rogito nel 2023) su un totale
di 42 appartamenti.

Di seguito la scomposizione dei costi del Progetto Porta a Mare:

Spese generali
u Costi diretti

m Costo del venduto

281

2021 2022

EBITDA

LOEBI TDA del |l a gest i2028 &partaal03x481ltmighaia diElra; ia decremento del

36% rispetto allo stesso periodo dell dannol03i9%cedent e,
migliaia di Euro e registra un decremento del 3,4%. Se s considera | 6EBI TDA r

| i ncr e me nt6o349%nmaglia& dilEwo (¢6i,5%).

LEBITDA MARGIN della gestione caratteristica e pari al 71,6% in incremento rispetto allo stesso
periodo dell 6anno precedent e.
0
70,8% 71,6%

107.272

2021 2022

Di seguito una rappresentazione delle variazioni intervenute nel corso del 2022 nelle componenti che
formanol 6 EBI TDA compl essi vo
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-10.202 5.761 772 -170 212
106.818
96.616
Ebitda 2021 Variazione Perimetro Ricavi Ebitda 1Q 2021 restated Delta Net rental income  Delta Net services income Delta spese generali Delta risultatod_aperatwo da Ebitda 2022
trading
Adeguamento del  Fair Value e ripristini/  svalutazioni
La voce adeguamento al fair value e ripristini/svalutazioni , al 31 dicembre 2022, risulta

negativa per Euro 93.778 migliaia, in decremento rispetto ad Euro 16.334 migliaia del 31 dicembre
2021.
La variazione del fair value, negativa per Euro 90.323 migliaia € cosi formata:

A svalutazionepar i ad Euro 6.152 migliaia relativa ai diritt
16 comprensivo degl: incrementi dell danno;

A svalutazione pari ad Euro 31.347 migliaia relativa alle manutenzioni straordinarie svolte su
immobili di proprieta ed in affitto delle societa italiane del Gruppo IGD;

A svalutazione pari ad Euro 1.380 migliaia relativa a manutenzioni straordinarie effettuate su
immobili di proprieta della societa controllata di diritto rumeno Win Magazin SA;

A svalutazione pariad Euro43.984 mi gl i aia relativa all 6adeguamento
immobiliari di proprieta delle societa italiane del Gruppo IGD in base alle risultanze delle perizie
al 31 dicembre 2022 effettuate su tali investimenti da esperti indipendenti;

A svalutazi one par.i ad Euro 7.460 migliaia relativa all 6
immobiliari di proprieta della societa controllata di diritto rumeno Win Magazin SA in base alle
risultanze delle perizie al 31 dicembre 2022 effettuate su tali inv estimenti da esperti indipendenti.

La svalutazione delle immobilizzazioni in corso e rimanenze, pari ad Euro 3.455 migliaia & dovuta (7)
per Euro 41 migliaia alla svalutazione del progetto Ampliamento Portogrande e (7) per Euro 3.414
migliaia alla svalutazione dei sub-ambiti Officine residenziale, Molo, Lips ed Arsenale in base alle
risultanze delle perizie al 31 dicembre 2022 effettuate su tali investimenti da esperti indipendenti.

EBIT

LBBIT si é attestato a 7.729 migliaia di Euro, con un decremento del 91,4%; tale variazione & dovuta
a quanto descritto precedentemente.

Risultato cessione Immobili

La voce, pari ad Euro 397 migliaia, accoglie gli effetti del contratto quadro sottoscritto da IGD Service

S.r.l. con la societa DoMa S.r.l. che prevede la cessione, a partire dal primo gennaio 2022, del ramo
ddazienda relativo alla galleria commerciale sita al/l
Piave» per un corrispettivo pari ad Euro 1 milione.

Al 31 dicembre 2021 gli assetelepassi vit " rel ative al ramo dbéazienda ¢
nelle voci «attivita destinate alla vendita » e «passivita collegate ad attivita destinate alla vendita». Le

attivita destinate alla vendita, pari complessivamente ad Euro 1.801 migliaia, accoglievano il valore

del |l davviamento e del diritto ddéduso relativi all a Ga
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attivita destinate alla vendita, pari ad Euro 1.228 migliaia, accoglieva la passivita finanziaria derivante

dal | 6appllilcbalzFiRoSn el 6deal contratto di | ocazione

Piave».

Il contratto quadro sottoscritto tra le parti prevede inoltre, a partire dal primo gennaio 2022, la gestione

a favore di IGD Service S.r.l. della galleria commer ci al e sita all di
denominato «Centro Piave» per 6 anni rinnovabili per ulteriori 3 anni.

Gestione Finanziaria

2021 2022

nterno

Il saldo della voce gestione finanziaria € passato da 33.297 migliaia di Euro del 31 dicembre 2021
a 30.459 migliaia di Euro al 31 dicembre 2022. Il decremento, pari a circa Euro 2.838 migliaia, € dovuto

principalmente:
1 ai minori oneri finanziari per prestiti obbligazionari;
1 ai minori oneri per IRS anche per effett o della diminuzione dei nozionali;
T ai mi nor i oner i finanziari per |l FRS 16
della galleria commerciale «Centro Piave;
1 ai maggiori oneri finanziari su mutui per effetto della sottoscrizione di un nuovo
finanziamento di complessivi Euro 215 milioni.

anche

Al 31 dicembre 2022 il costo medio del debito  , senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti
(sia ricorrenti che non), risulta pari al 2,26% in incremento rispetto al 2,20% del 31 dicembre 2021,
mentre il costo medio effettivo del debito risulta pari al 2,71%, rispetto al 2,66% del 31 dicembre

2021.

L 6 i n dinterest calérage ratio (I CR) calcolato come rapporto t

e pari a 3,6x, in miglioramento rispetto al 3,3x del 31 dicembre 2021.

Imposte
31/12/2022 31/12/2021 Variazione
Imposte correnti 1.090 1.857 (767)
Imposte differite (749) (230) (519)
Sopravvenienze (attive)/passive- Accantonamenti (359) 156 (515)
Entry tax regime SIINQ 0 1.219 (1.219)

Imposte sul reddito (18) 3.002 (3.020)

r

passiva

del

per

a

Ebi
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Lébeffetto fiscale complessivo, corrente e differito,
2022, in decremento di Euro 3.020 migliaia rispetto al dato del 31 dicembre 2021.

Lavoceimpostecorrenti ri sulta in decremento rispetto allo stess
per Euro 767 migliaia principalmente per effetto dalla diversa determinazione della base imponibile

della societa IGD Management SIINQ S.p.A. riconducibie pr eval entemente all dacce
speciale delle SIIT NQ a decorrere dal periodo dobéi mpost
La variazione delle imposte differite r i spetto all o stesso periodo dell 6e
Euro 519 migliaia, dovuto principal mente (i) all déadeguamento d

al fair value degli investimenti immobiliari detenuti dalla societa controllata Win Magazin S.A. in regime

fiscale ordinario (ii) e agli effetti della contabilizzazione, secondo quanto previsto dal principio contabile
internazionale | FRS 16, del contratto di affitto del
Commerciale «Centro Nova».

Al 31 dicembre 2022 la voce sopravvenienze attive per imposte accoglie: (i) Euro 130 migliaia

relative all dédl RAP dell a societ” | GD Management SI'I NQ
quanto,inseguitoal | 6operazione di cessione di rami di azienda
ad applicare alcalcolodel 61 RAP al i qguote ordinarie, non avendo pi %
ed (ii) Euro 240 migliaia relativamente all 6l RES per

Utile /Perdita del Gruppo

Gli effetti complessivi di quanto sopra descritto hanno prodotto una perdita netta del Gruppo di 22.315
migliaia di Euro, in decremento rispetto al | 6 u 52.769aniglikia di Euro del 2021.

2021 2022

Diseguitovi ene raffigurata | a composi zione delpdriedo vari azi
del |l 6esercizio precedente.
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-3.628
-78.495
3.020
4.019
Risultato netto del gruppo Delta Ebitda Delta acc.,amm., Delta gestione finanziaria e Delta imposte Risultato netto del gruppo
2021 svalutazioni e fair value straordinaria 2022

FFO gestione caratteristica

L FFO (Funds From Operations), indice di misurazione delle performance ampiamente utilizzato nelle
analisi del settore real estate (SIIQ e REITS), che definisce i flussi generati dalla gestione ricorrente,

al 31 dicembre 2022 risulta pari ad Euro 67.180 migliaia ( + 3, 8 %) , in incremento ris
periodo dell éesercizio precedente per un migliorame
comprende gli effetti del negative carryr egi st r at i nell 6anno 2021, delle 1o

correnti adjusted.
La variazione perimetro di Euro 8.192 migliaia & data da Euro 10.203 migliaia relativi alla variazione
del Net Rental Income del perimetro non omogeneo (indicato in precedenza) e dalle minori locazioni

passive relative alla conclusione delmaster | eas e di Centro Piave per Euro 2.
rispetto all 6FFO 2021 restated =~ pari a Euro 10. 700 n
Funds from Operations FY 2022 FYy 2021 o g %

EBITDA Gestione Caratteristica* 103.746 107.528 (3.782) -3,5%

Rettifica IFRS16 (Locazioni Passive) (8.192) (10.353) 2.161 -20,9%

Gest. Finanziaria Adj** (27.243) (30.594) 3.351 -11,0%

Imposte correnti del periodo Adj (1.131) (1.857) 726 -39,1%

FFO 67.180 64.724 2.456 3,8%

* Al netto di spese non ricorrenti del 2021

*»* Gest Finanziaria Adj relativa alla gestione fina
ricorrenti e negative carry

3.35 726
-8.192 6.571 1

67.180

FFO 2021 Varizzione Perimetro FFO 2021 Restated Deka EBITDA GEST. Delta Gest. Finanziaria Adj™ Deltz Imposte  Altro FFO 2022
CARATTERISTICA
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2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria

La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo IGD alla data del 31 dicembre 2022 & di seguito
sintetizzata:

31/12/2022 31/12/2021

(importi in migliaia di euro)

Investimenti immobiliari 2.041.330 2.093.176 (51.846) -2,54%
Immobilizzazioni in corso e acconti 36.662 44.095 (7.433) -20,27%
Attivit”™ immateriali 7.881 7.888 (@) -0,09%
Altre attivit?’ materiald.i 9.424 9.030 394 4,18%
Crediti vari e altre attivit”™ non cd2lrrent i 127 (6) -5,07%
Partecipazioni 25.765 25.765 0 0,00%
Attivit®™ destinate alla vendita 0 1.801 (1.801) -100,00%
Capitale Circolante Netto 12.770 24.504 (11.734) -91,89%
Fondi (7.400) (7.521) 121 -1,64%
Debiti e altre passivit”™ non cor r(&¥r828) (19.945) 117 -0,59%
Imposte differite passive/(attive) nette (14.099) (11.702) (2.397) 17,00%
Totale impieghi 2.092.626 2.167.218 (74.592) -3,56%

Totale patrimonio netto di gruppo 1.121.800 1.171.758 (49.958) -4,45%
(Attivit”) e Passivit”™ nette per (@$.115)ument 8438 er i v @4.550) 237,94%
Posizione finanziaria netta 976.941 987.025 (10.084) -1,03%
Totale Fonti 2.092.626 2.167.218 (74.592) -3,56%

Le principali variazioni, rispetto al 31 dicembre 2022, hanno riguardato:

V  Gliinvestimenti immobiliari , che hanno registrato un decremento pari a Euro 51.846 migliaia,
dovuto principalmente:

0 ai lavori per manutenzioni straordinarie, pari ad Euro 12.204 migliaia, relativi principalmente
a interventi di efficientamento energetico degli impianti nei centri commerciali Tiburtino,
Casilino, Mar e mo,ESRreundlcunocerdriccérmerciati mimeni;

o alla riclassifica, per Euro 9.870 migliaia, dalla voce immobilizzazioni in corso ed acconti dei
l avori ul ti mat. nell 6anno rel ativi principal ment
all 6internmoi Wegiléntsipadcdal |l a riduzione dell é6i per mer
del primo piano del centro commerciale Casilino di Roma, alla creazione delle nuove superfici
rivenienti dalla riduzione degli ipermercati dei centri commerciali Porto Grande di San
Benedetto del Tronto, La Torre di Palermo e Katané di Catania e al restyling del centro
commerciale La Favorita di Mant ova. I |l avori svol
ad Euro 7.549 migliaia;

o0 agli adeguamenti al Fair value. In particolare, gli investimenti immobiliari hanno subito
rivalutazioni pari ad Euro 9.208 migliaia e svalutazioni pari ad Euro 76.977 migliaia, in base ai
risultati delle valutazioni effettuate da un terzo indipendente, con un impatto netto negativo
pari ad Euro 67.769 migliaia;

o alla svalutazione dei diritti déuso relativi al | e
Novaodo e HAFont.i del Corallod in base ai risultat
indipendente, pari ad Euro 6.151 migliaia di cui Euro 5.883 migliai a r el at i vi all 6ade
del fair value ed Euro 268 migliaia relatiuvi all a

in affitto.
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V  Le immobilizzazioni in corso e acconti, che hanno subito un decremento pari a Euro 7.433
migliaia, a seguito:

0 della prosecuzione dei lavori del sub-ambito Officine Storiche per un importo pari ad Euro
10.922 migliaia;

o delle attivit”™ per |l a realizzazione di nuove supe
presso il centro commerciale Casilino di Roma per Ewo 228 migliaia;

0 del restyling e creazione di nuove medie superfici nelle aree rivenienti dalla riduzione
del | 6i permercato presso il centro commerciale Por
Euro 1.588 migliaia;

0 delle attivita per la realizzazionedinuove super fici rivenient.i dal |l a
presso il centro commerciale Katané di Catania per Euro 1.020 migliaia;

o della realizzazione di nuove superfici rivenienti
commerciale La Torre di Palermo per Euro 927 migliaia;

o del restyling del centro commerciale La Favorita di Mantova per Euro 3.742 migliaia;

o delle attivit?® di progettazione del frazi onament
centro commerciale Tiburtino di Guidonia per Euro 44 migliaia;

o0 delrestyling - secondo lotto - presso il centro commerciale Porto Grande di San Benedetto del
Tronto per Euro 13 migliaia;

0 delrestyling del centro commerciale Gran Rondo di Crema per Euro 27 migliaia;

o del restyling presso il centro commerciale Leonardo di Imola per Euro 365 migliaia;

o della riclassifica nella voce investiment:i i mmobi
9.870 migliaia relatiuvi principal mente alla reald.
spazi rivenienti dalla riduzione dell 6i permercato

del centro commerciale Casilino di Roma, alla creazione delle nuove superfici rivenienti dalla
riduzione degli ipermercati dei centri commerciali Porto Grande di San Benedetto del Tronto,
La Torre di Palermo e Katane di Catania e al restyling del centro commerciale La Favorita di
Mantova;

0 della svalutazione per Euro 16.402 migliaia del progetto in avanzata fase di costruzione
Officine Storiche (Progetto Porta a Mare) e dalla svalutazione, per Euro 41 migliaia, del
progetto Ampliamento Portogrande;

o dell 6dincremento netto degli acconti per Euro 4 mi

V  Le Attivita immateriali hanno subito una variazione negativa, pari ad Euro 7 migliaia,
riconducibile principalmente:

o alla riduzione, pari ad Euro 500 migliaia, della differenza di consolidamento relativa alla

controllata rumena Win Magazin SA per | 6adeguamer
o alla capitalizzazione deicostis o st enut i per I|dé nuovp $oftware cohtabireie o n e
gestionale pari ad Euro 644 migliaia;
o agli ammortamenti dell 6eserci zio.
V  Le Altre attivita materiali che hanno subito una variazione pari ad Euro 394 migliaia,
riconduci bi |l e gcquistoeinstalladionegredsele gallerle di vari centri commerciali

di totem informati vi mul ti medi al i e all 6ammort ament
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Il capitale circolante netto, risulta in decremento rispetto al dato registrato al 31 dicembre
2021 per Euro 11.734, principalmente per effetto:
0 dell 6incremento dei crediti netti ver so328lienti,
migliaia;
o del decremento delle rimanenze, l a cui variazion

stata determinata principalmente (i)dal | 6 i n c r elanarieffettuatigparia 2.572 migliaia,
(ii) da una svalutazione pari ad Euro 3.414 migliaia e (iii) dalla vendita di 1 unita residenziale
e 1 box auto relativamente al sub ambito Mazzini e 17 unita residenziali, 15 box auto e 8
posti auto relativamente al sub ambito Officine per un importo pari a circa Euro 7.250

migliaia;

o dell 6incremento del |l e al t889emigkaia principalinente dooutor e n't i pe
all 6incremento del c¢credito IVA di tutte | e societ
trimestre dell danno e del credito | RAP della soci

o0 dell 6increment o de perkEimB.579 migliaieearsagoito di maggidri tavoni i
su immobili di proprietasvolt i nel | 6ul ti mo t.rimestre dell deserci

31/12/2022 31/12/2021

(importi in migliaia di euro)

Rimanenze e acconti 29.297 37.375 (8.078) -27,57%
Crediti commerciali vs terzi 15.212 15.415 (203) -1,33%
Crediticommerciali e altri crediti verso parti correlate 1.242 716 526 42,35%
Altre attivit?’ correnti 7.586 5.717 1.869 24,64%
Debiti commerciali e altri debiti (22.746) (16.062) (6.684) 29,39%
Debiti commerciali e altri debiti verso patrti correlate (1.845) (950) (895) 48,51%
Passivit”™ per imposte (1.813) (2.967) 1.154 -63,65%
Altre passivit?" (14.163) (14.740) 577 -4,07%
Capitale Circolante Netto 12.770 24.504 (11.734) -91,89%

V | Fondi rischi ed oneri , il cui incremento, pari ad Euro 121 migliaia, € dovuto (7)

all daccantonamento del salario variabile di compet

2023, (7)) agli accantonamenti a fronte di alcuni contenziosi IMU in essere relativamente ai centri
commerciali ESP (Ravenna) e La Torre (Palermo),(7i) a lavori di adeguamento sismico, a carico
di IGD, da realizzarsi presso alcuni dei supermercati ed ipermercati oggetto di cessione nel corso

del Il 6danno (elcleaendant oname ntoammiaistrativorche ciguardaéan z i o s
societa controllata Win Magazin S.a.,(v)al | 6 adeguament ¢val eldsciofdel fodo TF R
salario variabile a seguito dell éerogazione del s al
2022.

Le imposte differit e attive e passive nette, che passano da Euro 11.702 migliaia ad Euro
14.099 migliaia per effetto dei disallineamenti fiscali relativi principalmente (i) agli strumenti
finanziari di copertura (Irs) e (ii) agli adeguamenti al fair value degli investimenti immobiliari che
non rientrano nel perimetro SIIQ .

| debiti e altre passivita non correnti , il cui decremento pari ad Euro 117 migliaia € dovuto

principalmente (i) alla riclassifica tra le passivita correnti del debito per imposta sostitutiva su

rivalutazone e riallineamento relativo alla facolt”™ conc
(cd. Decreto Agosto, convertito con L. n.126 del 13/10/2020) di effettuare il riallineamento dei

valori civili e fiscali e la rivalutazione, valida anche ai fini fiscal i |, dei beni déi mpresa
tre esercizi una imposta sostitutiva pari al 3% dei valori rivalutati, (ii) alla riclassifica tra le passivita

correnti dell a quota in scadenza entro | 6esercizio
per Iséoi melg regime SIINQ di IGD Management S.p.A. parzialmente compensato

dal |l 6incremento della voce fiextention feesd0 che acc
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Euro 312,5 migliaia ciascuna, che la Societa dovra versare nel 2024 e nel 2025 a BNP Bribas al
fine di estendere la durata del finanziamento da Euro 215 milioni rispettivamente agli anni 2025
e 2026;

V 1l Patrimonio netto di Gruppo , al 31 dicembre 2022, si & attestato ad Euro 1.121.800 migliaia
e la variazione negativa pari ad Euro 49.958 migliaia & dovuta:

o alla movimentazione negativa della riserva di traduzione relativa alla conversione dei bilanci
espressi in una valuta diversa da quella funzionale del gruppo, per un importo pari a circa
Euro 474 migliaia;

o ai dividendi dpas adrEurd38.620 miglimig | | 6 ann
o all édadeguamento positivo delle riserve Cash Flow

contabilizzati con il metodo del Cash Flow hedge pari a circa 5.627 migliaia di Euro per la
capogruppo e pari a circa 5.039 migliaia di Euro per una societa controllata;

o all éadeguamento della riserva ¢cRideterminazione ¢
pari ad Euro 459 migliaia per la capogruppo ed Euro 326 migliaia per una societa controllata;

o allaperdtadel | 6eserci zi o di competenza del Gruppo per
V  Le (Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati , risultano in miglioramento rispetto
all 6esercizio precedente. La valutazione aa&a mark tc

31 dicembre 2022 ha determinato una variazione positiva rispetto al 31 dicembre 2021 per un
importo pari ad Euro 14.550 migliaia, per effetto della dinamica dei tassi innescata dalle politiche
della Banca Centrale Europea.

V  La Posizione finanziaria net ta al 31 dicembre 2022 risulta in riduzioner i spetto all 6eser
precedente e presenta una variazione pari a Euro 10,1 milioni analiticamente riportata nella
tabella che segue:

- 75.034 7950 39.655 1.871 38.334

987.025 976.941

PFM_31/12/2021 Gestione Cperativa Metta Wariazione CCMN Irvestimenti Netti Altre Variazioni Finanziarie Dividendo PFM_31/12/2022

Per maggiori dettagli in merito all a variazione della PFN si rimanda al rendiconto finanziario consolidato
allegato al capitolo 4.5.

La composizione della posizione finanziaria netta & dettagliata nel grafico seguente:
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-27.069
905.176
976.941
98.834
Quota corrente dei debiti a lungo Debito a lungo Cassa e liquidita PFN
termine

Il gearing ratio e dato dal rapporto tra la Posizione Finanziaria Netta e il Patrimonio netto,
comprensivo delle interessenze di terzi, e al netto delle riserve di Cash Flow Hedge. Il dato registrato
al 31 dicembre 2022, pari a 0,87, risulta in lieve miglioramento rispett o allo 0,84 del 31 dicembre
2021.

0,84

0,87
>~

1.116.970 1.176.897

976.941 987.025

31/12/2022 31/12/2021

HPFN ®PN rettificato
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2.3 /l Indicatori di Performance EPRA

Il Gruppo IGD ha deciso di riportare alcuni indicatori di performance in conformita alle indicazioni
del | & EepehRbAnella guida EPRA Best PracticesRecommendations.

EPRA Vacancy Rate: misura il tasso di sfitto (vacancy) del portafoglio come rapporto tra il

presumibilec anone di mercato (ERV) dei l ocali non occupat.i
diverse caratteristiche del portafoglio e del mercato italiano rispetto a quello rumeno, il vacancy rate

e stato calcolato separatamente per asset class e per i due paesi.

NET ASSET VALUE METRICS: sono i principali indicatori di performance che forniscono agli

stakeholders informazioni sul fair value delle attivita e delle passivita del Gruppo.

Nel |l 6ottobre 2019, EPRA Best P r a ctreingoei indicRtericdoNatme nd at i o |
asset Value: EPRA Net Reinstatement Value (NRV), EPRA Net Tangible Assets Value (NTA)

and EPRA Net Disposal Value (NDV)

NET REINSTATEMENT VALUE (NRV) : rappresenta il valore delle attivita nette nel lungo periodo,

ovverosiailval or e di riacquisto del Gruppo, assumendo che |
partendo dal patrimonio netto di pertinenza del Gruppo (come riportato in bilancio secondo i principi

IFRS) escludendo il fair value degli strumenti derivati di copertura e le imposte differite sulle valutazioni

a mercato degli immobili e degli strumenti derivati di copertura.

NET TANGIBLE ASSETS (NTA): assume che il Gruppo compri e venda immobili, con impatti sulla

fiscalita differita della stessa. Rappresenta lo senario in cui alcuni immobili potrebbero essere oggetto

di vendita. Al 31 dicembre 2022 il Gruppo non possiede immobili destinati alla vendita; per questo

motivo le imposte differite coincidono con quelle escluse nel calcolo del NRV. A differenza del NRV,

vengono esclusi dal patrimonio netto di pertinenza de
immobilizzazioni immateriali inclusi nel bilancio.

NET DISPOSAL VALUE (NDV): rappresenta il valore per gli stakeholders in uno scenario di vendita

del Gruppo, dove la fiscalita differita, gli strumenti finanziari e altri aggiustamenti sono calcolati nella

mi sura massima della | oro passivit”™ al netto dell 6eff
viene escluso dal patrimonio netto di pertinenza del Gruppo | éavviamento iscrit
fair value del debito finanziario.

EPRA Cost Ratios: sono indicatori che intendono rendere pit comparabili i costi di struttura e di
funzionamento rilevanti del Gruppo. Sono calcolati come percentuale dei costi operativi e generali, al

netto di management fee e di altre |Iimitate voci non
sui ricavi lordi da locazione. Gli EPRA Cost Ratios sono due: al lordo e al netto dei costi diretti di

vacancy.

EPRA Earnings: rappresenta | a performance operativa del Grurg
value, delle plusvalenze e minusvalenze derivanti da cessioni di immobili e di altre limitate voci non
riconduci bili all datppoi vit" caratteristica del Gru

8 European Public Real estate Association
® Vedere www.epra.com
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EPRA Net Initial Yield (NIY): € un indice di misurazione delle performance ed esprime il rapporto
tra i redditi da locazione di fine periodo annualizzati (comprensivi di ricavi variabili e temporanei), al
netto dei costi operativi non recuperabili, e il valore di mercato del Patrimonio Immobiliare, al netto
degli immobili in via di sviluppo.

EPRA At eupppoe dNT Yun i ndice di mi surazione dell e perfor m:
Net Initial Yield con i redditi da locazione di fine periodo annualizzati (comprensivi di ricavi variabili e

temporanei) e a regime, ossia escludendo eventuali incentivi temporanei (quali riduzioni del canone e

step up).

EPRA LTV: E un indicatore di performance ed esprime il rapporto tra la posizione finanziaria netta
(che include il debito finanziario per leasing relativo alla sede e il saldo tra debiti e crediti) e il valore
di mercato del Patrimonio immobiliare. Nel calcolo vengono incluse le posizioni finanziarie nette e il
valore degli assets delle societa in cui il Gruppo possiede una partecipazione rilevante

i seguito, il riepilogo deel Ir6§EBERIRA aBe s totRreancuttiic edsa | R ebc

W)

EPRA Performance Measure 31/12/2022 31/12/2021
EPRA NRV ' 000 1.133.860 1.197.354
EPRA NRV per share ua 10, 28 ua 10
EPRA NTA 1.125.979 1.189.467
EPRA NTA per share g 10,20 a 10
EPRA NDV 1.110.002 1.151.244
EPRA NDV per share u 10,06 ua 10
EPRA Net Initial Yield (NIY 6,0% 5,8%
EPRA 'topped-up' NIY 6,3% 5,9%
EPRA Vacancy Rate Gallerie ltalia 5,3% 6,1%
EPRA Vacancy Rate Iper Italia 0,0% 0,0%
EPRA Vacancy Rate Totale Italia 4,3% 4,9%
EPRA Vacancy Rate Romania 2,0% 5,4%
EPRA Cost Ratios (including direct vacancy costs 23,9% 20,5%
EPRA Cost Ratios (excluding direct vacancy costs 19,4% 17,5%
EPRA Earnings 000 a 72.101 a 73.
EPRA Earnings per share ua 0, 65 ua 0,
EPRALTV 48,4% n.d.

[eN

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Net Asset Value al31 dicembre 2022:

31/12/2022 31/12/2021
e E PR A Net Asset Value EPRANRV EPRANTA EPRA NDV EPRANRV EPRANTA EPRA NDV
IFRS Equity attributable to shareholders 1.121.800 1.121.800 1.121.800 1.171.758 1.171.758 1.171.758
Exclude:
v) Deferred tax in relation to fair value gains of 18.175 18.175 17.161 17.161
vi) Fair value of financial instruments (6.115) (6.115) 8.435 8.435
viii.a) Goodwill as per the IFRS balance sheet (7.085) (7.085) (7.585) (7.585)
viii.b) Intangibles as per the IFRS balance sheet (796) (302)
Include:
ix) Fair value of fixed interest rate debt (4.713) (12.929)
x) Real estate transfer tax (estimate

NAV 1.133.860 1.125.979 1.110.002 1.197.354 1.189.467 1.151.244

Fully diluted number of shares 110.341.903 110.341.903 110.341.903| 110.341.903 110.341.903 110.341.903

NAV per share 10,28 10,20 10,06 10,85 10,78 10,43
Variazione % vs 31/12/2021 -5,3% -5,3% -3,6%

L& NRV r idecrerhenta rispetto al 31 dicembre 2021 (-5,3%) sostanzialmente per effetto delle
variazioni del patrimonio netto e del fair value degli strumenti finanziari. Tali variazioni riflettono
principalmente: () | 6 erogazi one dei di videndi in corso dbdanno
di maggio 2022), (7) la variazione negativa del fair value degli immobili, (7i) la crescita del risultato
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ricorrente (FFO), della variazione positiva della riserva di cash flow hedge e della variazione del fair
value degli strumenti derivati e (7v) altre variazioni minori di patrimonio.

LONTA risulta in decr ement 0-53%). $gpdiferénna rispétto @ NRVdei c e mbr e
rel ativa all 6escl usi one dnmarobilizzaziom imeatediai indludi aevbilanciome nt o e

L6 NDV inicadouispettm al 31 dicembre 2021 (-3,6%). Tale variazione, oltre a quanto indicato
sopra, riflette anche il decremento della valutazione al fair value del debito, determinato attualizzando
i flussi a un tasso composto dal tasso free risk e dallo spreadd i imercatoo. Ci, =~ dovut
una curva del tasso free risk e del tasso spread di mercato aggiornata con le condizioni in essere al
31 dicembre 2022, oltre alla diversa composizione del debito, sia in termini di duration che in termini

di onerosita.

Di segui t o EPRANetintialVielda(MI¥) | & EIPRA ft eupppde dNI Y :

> EPR A = N Consuntivo Consuntivo
. 'Y and fAto ed-upc
~ PP P 31-dic-22 31-dic-21
Totale Totale
g’ 000 ltalia Romania (no IFRS16) Leasehold Totale ltalia Romania (no IFRS16)  Leasehold Totale

Invest ment property i wholly b vil1830.208 128.320 2.018.528 25.234 2.043.762 1.928.790  135.780 2.064.570 32.470 2.097.040
/I nvest ment property I share of JWs/ Fund$ 0 0 0 0 0 0 0 0
Trading property (including share of JVs) 62.330 0 62.330 0 62.330 75.902 0 75.902 0 75.902
Less -207.062 0 -207.062 0 -207.062 -243.512 0 -243.512 0 -243.512
Completed property portfolio 1.745.476 128.320 1.873.796 25.234 1.899.030 1.761.180 135.780  1.896.960 32.470 1.929.430
Al |l owance for estimated purchlasePsé cos0@s 0 0 0 0 0 0 0 0
Gross up completed property portfolio valuation B| 1.745476 128.320 1.873.796 25234 1.899.030 |1.761.180 135.780 1.896.960 32470 1.929.430
Annualised cash passing rental income 112.250 9.679 121.929 8.687 130.616 106.020 9.752 115.772 11.962 127.734
Property outgoings -15.123 -1.857 -16.980 -353 -17.333 -13.545 -1.267 -14.812 -294 -15.106
Annualised net rents A 97.127 7.822 104.949 8.334 113.283 92475 8.485 100.960 11.668 112.628
Add: n.onona.l rent expiration of rent free periods or other 6.206 549 6.755 218 7173 1104 210 1514 183 1697
lease incentives

Topped-up net annualised C| 103.333 8.371 111.704 8.752 120.456 93.579 8.895 102.474 11.851 114.325
EPRA NIY A/B 5,6% 6,1% 5,6% 33,0% 6,0% 5.3% 6,2% 5,3% 35,9% 5,8%
EPRA ftopped-upo NIY cB 5,9% 6,5% 6,0% 34,7% 6,3% 5.3% 6.6% 5.4% 36.5% 5.9%

Il NIY é ottenuto rapportando i redditi da locazione di fine periodo annualizzati (comprensivi di ricavi
variabili e temporanei), al netto dei costi operativi non recuperabili, con il valore di mercato del

patrimonio immobiliare, al netto degli immobili in via di sviluppo e oggetto di rimodulazione.

| redditi da locazione annualizzati comprendono tutte le rettifiche che il Gruppo & contrattualmente

legittimat o a considerare alla data di chiusura di ogni esercizio (indicizzazione e altre variazioni).

Il Patrimonio Immobiliare da considerarsi ai fini del NIY (c.d. Patrimonio Immobiliare ¢ ompletato)

include: (i) gl i i mmobi | i interamente detenut. del | 6
Ventures e (iii) gli immobili detenuti per trading. Non sono ricompresi gli immobili in via di sviluppo e
i terreni (investimenti immobiliar i in sviluppo). Gli immobili (iper e galleria) che saranno rimodulati
sono stati riclassificati nella voce Alnvestimenti in
LOEPRA -Tpppéd =~ un indice di mi surazione dell e perfor

Initial Yield con i redditi da locazione di fine periodo annualizzati (comprensivi di ricavi variabili e
temporanei) e a regime, ossia escludendo eventuali incentivi temporanei (quali riduzioni del canone e

step up).

L6 EPRA v ac adelpertafeghotitaia risu lta paria 4,3% in calor i spetto all danno pr e
La vacancy rate Gallerie si attesta al 5,3% in linea rispetto al 31 dicembre 2021 e la full occupancy
degli ipermercati ~ in |Iinea con | 6anno 20Wecadodent e. L

rispetto al 5,4% del 31 dicembre 2021.
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EPRA Vacancy Rate Iper Italia | Gallerie Italia | Totale ltalia

Estimated Rental Value of vacant space 5,35 5,35 0,18
Estimated rental value of the whole portfolio B 23,87 100,9 124,8 9,10
EPRA Vacancy Rate A/B 0,00% 5,30% 4,28% 1,99%

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Cost Ratios:

EPRA . FY FY
& EP.RA  CostRatios CONS_2022 CONS_2021]

Include:

(i) Administrative/operating expense line per IFRS income 41777 -38.450
statement

(ii) Net service charge costs/fees 4.549 3.732
(iiiy Management fees less actual/estimated profit element 5.504 5.505
(iv) Other operating income/recharges intended to cover 13 12

overhead expenses less any related profits
(v) Share of Joint Ventures expenses

Exclude (if part of the above):
(vi) Investment Property depreciation
(vii) Ground rent costs 1 11

(vii) Service charge costs recovered through rents but
not separately invoiced

EPRA Costs (including direct vacancy costs) (A) -31.710 -29.190
(ix) Direct vacancy costs -6.001 -4.250
EPRA Costs (excluding direct vacancy costs) (B) -25.709 -24.939

(x) Gross Rental Income less ground rent costs - per

IFRS 137.255 145.988
(xi) Less: service fee and service charge costs

components of Gross Rental Income (if relevant) (X) 4.549 3.782
(xii) Add: share of Joint Ventures (Gross Rental Income

less ground rent costs)

Gross Rental Income (C) 132.706 142.256
(EA/P(R;)A Cost Ratio (including direct vacancy costs) 23.9% 20,5%
(EBP/IC?:f\ Cost Ratio (excluding direct vacancy costs) 19.4% 17.5%

L6 EPRA cost ratio (including dir ec 8ldcembra202lyin cost s)
quanto aumentano gli Epra Costs (principalmente per spese condominiali per sfitti e costi per progetto
di co-marketing con Coop Alleanza 3.0) a fronte di un decremento del Gross Rental Income (derivante
anche dalla variazione del perimetro).
O0Epra cost ratio (excluding direct vacancy costs)
| aumento dei <costi diretti peer vacancy che sono escl
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Si precisa che non é stata inclusa nel calcolo del31 dicembre 2021 la stima impatto Covid-19 (pari a

Eur o 7.479 migliaia)

registrata nel | e

Administrative/operating expense line per IFRS income statement 0 ) .
Il Gruppo, nel corso dell 6 a r202B, non ha capitalizzato alcun costo di project management

relativamente ai progetti di sviluppo .

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Earnings per azione:

perdite

Earnings & Earnings Per She

FY

CONS_2022 CONS_2021

FY

Earnings per IFRS income statement -22.315 52.769
EPRA Earnings Adjustments:

(i Char\ges in valug of investment prope_rtles, development 93.777 16.333
properties held for investment and other interests

(ii) Profits or losses pn disposal .Of investment properti'es, 397 781
development properties held for investment and other interests

.(iii) Erofits or losses 'on sales of tradin'g propertigs including -498 .29
impairment charges in respect of trading properties

(iv) Tax on profits or losses on disposals 139 8
(v) Negative goodwill / goodwill impairment 0 0

vi) Changes in fair value of financial instruments and associated

((:Io)se—out%:osts 2.011 1.041
(vii) Acquisition costs on share deals and non-controlling joint 0 0
venture interests

(viii) Deferred tax in respect of EPRA adjustments -1.410 2.312
(ix) Adjustments (i) to (viii) above in respect of joint ventures

(unless already included under proportional consolidation) 0 0
(¥) Non-controlling interests in respect of the above 0 0
EPRA Earnings 72.101 73.215
Company specific adjustments:

(a) General provisions and depreciations 1.683 634
(b) Non-controlling interests in respect of the above 0 0
(c) Tax on profits or losses on disposals -139 -8
(d) Contingent tax -359 156
(e) Other deferred tax 661 -1.321
(f) Capitalized interests 0 0
(g) Current Tax -41 1.857
recurring expenses -8.100 -8.445
(i) Other Adjstument for no core activities 1.374 -1.363
Company specific Adjusted Earnings 67.180 64.725

Earnings Per Share
Numero azioni*

110.341.903  110.341.903

Earnings Per Share

0,65

0,66

L6oindicatore EPRA Etéficandorl gisultato nettoaconsalidata tdalle poste non
monetarie (svalutazioni, adeguamento fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto
economico, eventuali svalutazioni e rivalutazioni di avviamenti), da poste non ricorrenti (plus valenze

e minusvalenze derivant. dal | a

cessione

di

mmo b i

imposte correnti, costi relativi alla chiusura anticipata di finanziamenti), dalle imposte differite relative

S

u
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al fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto economico e dalle stesse rettifiche
indicate sopra di pertinenza di terzi .dahbmortgmentinci pal i
generici e accantonamenti, agli aggiustamenti EPRA sopra indicati di pertinenza del Gruppo, alle

imposte non ricorrenti iscritte a conto economico, alle imposte differite non relative al fair value degli

immobili e strumenti finanziari iscritti a conto economico. Il dato al 31 dicembre 2022 registra un

decremento di Euro 1.114 migliaiaparia-1,5%, e un decremento rispetito all &I
accantonamenti generici.
e E P R A
EUECEE AR FuS L
(A) (8) © (D)=(B)+(C)
G/ 000 re:g:ieﬂ,?{oﬁﬁ;i G'r:pg"pe ’ (i ™ ih:’z °; “C"alle;'at' os Combined (fi M) O«
adjustments

Include:
Borrowings from Financial Institutions 504.445 504.621 29.022 533.643 29.198
Bond Loans 497.036 497.036 497.036 0
Foreign Currency Derivatives (futures, swaps, options and forwards)
Net Payables 0 43.634 43.634 43.634
Owner-occupied property (debt) 0 2.525 2.525 2.525
Exclude:
Cash and cash equivalents 27.069 27.069 27.069 0
Net Debt (a) 974.412 1.020.747 29.022 1.049.769 75.357

0
Include: 0
Owner-occupied property 0 6.998 6.998 6.998
Investment properties at fair value 2.065.835 2.039.008 56.168 2.095.176 29.341
Properties held for sale 0 0 0 0
Properties under development 65.959 67.120 67.120 1.161
Intangibles 0 796 796 796
Financial assets 0 174 174 174
Total Property Value (b) 2.131.794 2.114.096 56.168 2.170.264 38.470
LTV (alb) 45,7% 48,3% 51,7% 48,4%
L6Epra LTV dat o dal r appor troprehsivadel Bebisoifimmziaro@er f i nanzi e

leasing relativo alla sede e incrementata dalla differenza tra crediti (commerciali, altre attivita correnti,

crediti vari attivita non correnti) e debiti (commerciali, fondi rischi e oneri, fondo TFR, altre passivita)

e il valore del Portafoglio immobiliare, comprensivo del Fabbricato che ospita la sede operativa

aziendale. A questo rapporto del Gruppo viene aggiunto LTV della partecipazione che IGD detiene al

40% del Fondo Juice. Inoltre, per maggiore trasparenza di calcolo, abbiamo riportato nella prima
colonna il calcolo dell dindicatore LTV calcolato dal

Ulteriori informazioni sugli investimenti immobiliari
In accordo con EPRA Best Practices Recommendations, si ripogno di seguito gli investimenti in capital
expenditure effettuati negli ultimi due esercizi:

Capital expenditure (Euro/migliaia) 31/12/2022 31/12/2021
Acquisitions 0 0
Development 13.490 9.190
Investment properties 21.120 13.680
Incremental lettable space 0 0
No incremental lettable space 8.779 3.820
Tenant incentives 0 0
Other material non-allocated types of expenditure 12.341 9.860
Capitalised interest (if applicable) 0 0

Total CapEx 34.610 22.870
Conversion from accrual to cash basis
Total CapEx on cash basis 34.610 22.870

Non sono presenti Joint Ventures nel Gruppo.
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Il Gruppo, nel corso dell 6 a r202® non ha capitalizzato alcun costo di project management
relativamente ai progetti di sviluppo.

Con riferimento ai costi incrementativi (capex) capitalizzati sul valore degli immobili di proprieta si

rimanda a quanto illustrato nella Relazione sulla Gestione ai paragrafi:

1  2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria

1 2.5 Eventirilevanti del semestre i Investimenti

ed a quanto illustrato nelle Note di commento ai prospetti contabili (Capitolo 4.6.5) Nota 12), 13), 14),

15), 16), 17).

Loesti mate Rental Value otl Vpaaangr88pacpreceidpotearel a
Rate.

Per i criteri contabili adottati per le varie categorie contabili di immobili si rimanda a quanto illustrato

nelle Note ai prospetti contabili (Capitolo 4.6.2.1).

Con riferimento, invece, alla valutazione del portafoglio immobiliare, alla scelta degli esperti

indipendenti ed ai criteri di valutazione utilizzati, si rimanda al paragrafo 2.6 Il portafoglio immobiliare

della Relazione sulla Gestione e al paragrafo4.6.3 Uso di stime riportato nelle Note di commento.

Unitamente al bilancio vengono pubblicati al paragrafo 2.7 Valutazioni degli esperti indipendenti della

Relazione sulla Gestione, i certificati di perizia relativi alle valutazioni immobiliari del 31 dicembre 2022,

emessi da ciascun valutabre.

La riconciliazione fra il valore di mercato risultante dalle perizie degli esperti indipendenti ed il valore
contabile del patrimonio i mmobiliare, unitamente al/l
i mmobiliare per d e s poitateaak paragrafo 1.8 € postafoglie onmabiliarei della

Relazione intermedia sullaGestione.
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24 [[ILTITOLO
(I titolo azionario | GD =~ quotato sul mercato Eur one
del Il 6l ndustry Fi nan ziamnebilidleD inoBre fa parte délSegmento EBomext
STAR (Segmento Titoli con Al ti Requisiti). I pri mo g
I l otto minimo degl:. scambi dell 6azione =~ di 1 Euro.
I codici dell 6azione | GD sono:
RIC: IGD.MI
BLOOM: IGD IM

ISIN: IT0005322612

ID strumento: 327.322

Il capitale sociale di IGD SIIQ S.p.A. é pari a 650.000.000,00 Euro, suddiviso in 110.341.903 azioni
prive dell dindicazione del valore nominale.

Il titolo azionario IGD & incluso in numerose famiglie di indici.

Indici internazionali: Bloomberg, FTSE Russl, MSCI, S&P, Solactive, STOXX, Vanguard e
Wisdomtree.
Indici del settore immobiliare: EPRA (European Public Real Estate Association), IEIF (Institut de

I'Epargne Immobiliére et Fonciére) e GPR (Global Property Research).

Il titolo IGD & inoltre un compon ente di numerosi indici borsistici con focus ESG (Environment,
Social & Governance), tra cui: GPR IPCM LFFS Sustainable GRES Index, GPR Eurozone ESG+, EURO
STOXX Total Market ES&X, STOXX Europe Total Market ES&, STOXX Developed Markets Total
Market ESGX, iISTOXX® PPF Responsible SDG, FTSE EPRA Nareit Developed Green Index, FTSE EPRA
Nareit Developed Green Target Index.

IGD vanta 12 rating ESG indipendenti e unsolicited oltre a un rating solicited, da parte di CDP. Tra i
principali punteggi ottenuti: A da MSCI, in miglioramento rispetto al BBB del 2021, mentre FTSE
RUSSELL ESG ha confermato il punteggio di 3,1 su 5. Sustainalitycs ha inoltre riconosciuto a IGD per

la prima volta nel 2022 una valutazione a livello di Negligible Risk.

Andamento dei v ol u mi del |l 6azione | GD dal 3 gennaio 2022

2.000.000
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1.400.000
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600.000
400.000
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Fonte: elaborazioni IGD su dati Borsa ltaliana

Nel corso del 2022 g | i scambi me d i iong iIGDrsinsaro iateestati a 840.697 pex,
registrando una riduzione del 20,6% rispetto ai 314.462 mediamente scambiati nel 2021. | picchi nei
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volumi si sono concentrati nella secondaparted el | danno, c¢ d3@novembres2022 cheha d e |
fatto segnare il dato piu elevato, a fronte di 2.139.834 pezzi scambiati.
Andamento assoluto del pr exgemaia282 2 6azi one | GD dal

4,9
4,5
4,1
3,7

3,3

A A G S L S A A | A L S L A A
L\ S\éo @’Z} ’bQ fz,oo ‘%\) \Q‘?o 'b%o & & 8 & QOQ/(\

Fonte: elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Il prezzo del titolo IGD ha registrato un decremento del 19,3% nell 6 adel@@22: a partire dal livello

di 3,86 Euro del 30 dicembre 2021, ha infatti raggiunto 3, 115 Eur o nel | 6ul ti ma sedut a
del |l 6danno, i |2 IBnfassinbd dek26P? & gtatoZa@dunto il 20 aprile, in corrispondenza di

4,65 Euro, mentre il minimo di 2,585 Euro & stato toccato il 14 ottobre.

Andamento del prezzo dell 6azione | GD a ¢Shad, EPRA/NAREIEDeneloged i i ndici FT
Europe e EPRA/NAREIT Developed Europe Retail (base 3.1.202 2 =100)
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e |GD FTSE Italy All-share
= EPRA/NAREIT Developed Europe = EPRA/NAREIT Developed Europe Retalil

Fonte: elaborazioni IGD su dati EPRA e Borsa Italiana
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Nel 2022 | e azioni | GD hanno performato nettamente
| 6EPRA/ NAREI T Developed Europe, che ha consuntivato
IGD ha infatti potuto contare, con la pubblicazione dei risultati dei primi tre trimestri, su fondamentali

che hanno confermato | 6efficacia della strategia mes:
periodo generato dalla pandemia, con metriche operative e risultati economico-finanziari in
mi gl ioramento. LO6indice del mer-8haonpeazhanahiosothdaan
contrazione del 14,1%: la discesa € stata mitigata dal significativo peso per capitalizzazione che in
questo indice hanno i titoli del settore energetico -sost enut i dall aumento dei pr

commodity - e quelli del settore bancario, che tipicamente beneficiano dei tassi in ascesa. Tra gli indici
di riferimento per IGD, I6 EPRA/ NAREI T De v e linfinp esdistrafoula coptraziorte il
contenuta (-12,1%).

Queste performance negative del prezzo del esitol o | GEL
sono sviluppate nseehdri® geoyolitido ;e mdcdroecanemico nettamente
sfavorevole all 6i nv e gheihmeondizonata Iaipmpeasione cal rischio degli

investitori.

La guerra russo-ucraina, scoppiata nella seconda meta di febbraio 2022, ha avuto pesanti ricadute sui
prezzi delle materie prime, in particolare su quelle energetiche: questo non solo ha ingenerato

undelevata inflazione ma ha anche inizialmente creato
industriali europee di potere proseguire le produzioni di beni a fronte di una crisi energetica.

Inrelazioneaundeconomia reale che ha in realt”™ dimostrato d
hanno adottato politiche monetarie fortemente restri:t

di inflazione, invertendo radicalmente la rotta dopo un lungo periodo in cui avevano iniettato

abbondante liquidita nel sistema e favorito il permanere di un basso costo del denaro.

Nonostante gli utili per azione pubblicati dalle societa quotate nei primi tre trimestri del 2022 abbiano

continuato a testimoniare un generale stato di salute, offrendo un elemento a sostegno delle

guotazioni azionarie, i multipli borsistici si sono contratti significativamente nella maggior parte dei

settori a causa delle attese di continui nuovi rialzi nei tassi di intere s s e , a fronte dell 6att
intransigente delle Banche Centrali.

In realta, come sempre accade nei mercati con un trend di fondo impostato al ribasso, anche il 2022

ha visto due fasi di rimbalzo dei listini azionari. Un primo movimento di recupero de lle quotazioni ha

preso corpo da fine giugno, guando gl i i nvestitor.i h ¢
e quindi in un allentamento delle politiche monetarie. | nuovi dati pubblicati a meta agosto hanno

tuttavia testimoniato tassi di crescita dei prezzi ancora molto elevati, allontanando il momento in cui

le Banche Centrali avrebbero potuto iniziare un percorso di decelerazione nel percorso di aumento dei

tassi ddédinteresse: questo ha riport atametaottobeerDaati azi o
li in poi i mercati azionari hanno avviato un secondo movimento di rimbalzo delle quotazioni,

nonostante il perdurare di sfavorevoli fattori geopolitici che hanno continuato a creare importanti

disfunzioni in alcune filiere di approvvigionamento, a causa del proseguimento della guerra in Ucraina

e della severa politica di controllo dei contagi da Covid-19 in Cina.

Il movimento di recupero dei principali indici azionari si & poi esteso alle prime settimane del 2023,

sostenuto dalla discesadei prezzi delle materie prime energetiche e dalla politica di riapertura avviata

dalla Cina.

Mentre rimane ancora non chiaro se | 86Europa potr ™ evi |
le imprese vedranno flettere i propri utili per azione n el 2023, & invece chiaro che il recente afflusso

di risparmi sul comparto obbligazionario, a seguito della riallocazione in corso nei portafogli dei
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principali gestori, sta creando un elemento di forte concorrenza al comparto azionario, dopo un 2022
che ha mostrato una forte correlazione nella performance delle due classi di investimento.

Nel 2022, le societa europee quotate del settore immobiliare sono state trattate fortemente a

sconto in media rispetto ai rispettivi livelli di Net Asset Value, principalmente a causa delle

preoccupazioni da parte degli investitori per il rischio di rifinanziamento del debito a fronte di tassi
déinteresse crescenti. |1 fenomeno =~ st ad-\aluppit’a accent
elevati. Anchelosce nari o inflazionistico e |l e incerte prospettd.i
negativamente sulle valutazioni dei titoli del comparto.

Il segmento retail ha avuto una performance meno negativa di quella del settore real estate in
generale-come t esti monia |l a variazione su base annua del | €
Retail, negativa del 12,1% rispetto alla contrazione
Europe - grazie ai meccanismi di indicizzazione dei canoni di locazione che lanno protetto i ricavi delle

Societa del segmento retail in uno scenario di forte inflazione.

Dividendo

Il dividendo 2021

Dopo | a decisione straordinaria durante | a pandemia d
in considerazione del risultato dbéeserci zpiAo(cheegati vo
ha fatto decadere | 6obbl dgtot idia ddistsalbuagowoardaree nled e

profilo investment grade, nel 2022 IGD ha distribuito un dividendo pari a Euro 0,35 per azione. |l

dividendo é risultato composto, per Euro 0,287588, dalla quota obbligatoria di utili maturata nel 20 21

e, per Euro 0,062412, da quota parte di riserve che sisonol i berate i n occasione del
dismissione dei 5 ipermercati e di 1 supermercato.

Il dividendo 2022
(I Consiglio di Ammi ni strazione ha pR028d apprbvarelal | 6 Asser
distribuzione di un dividendo pari a Euro 0,30 per azione.

Attivita di Investor Relations e Comunicazione Finanziaria

Copertura degli analisti

Il target price di consensus dei cinque analisti in copertura sul titolo IGD a fine 2022 si attesta a Euro

4,45. Le raccomandazioni degli analistirisultano in maggioranzan e ut r al i (tre,merdaré i ng A Ne.L
duebroker suggeri(soonoaktdoagqui spet t i v)dessunanalistdiildpsi deo e
raccomandazioni di vendita sulle azioni IGD.

Presentazioni e incontri con gli investitori
Nel 2022 IGD ha tenuto quattro presentazioni in forma di conference call:

A il 24 febbraio, per i risultati del Bilancio 202 1;

A il 5 maggio, per i risultati del primo trime stre 2022;

A il 4 agosto, per i risultati del primo semestre 202 2;

A il 3 novembre, per i risultati dei primi nove mesi 202 2.

Alle quattro conference call si sono complessivamente collegate 116 persone, di cui 77 investitori
istituzionali: i dati sono in leg gera diminuzione rispetto al 2021, quando le persone che si erano
collegate erano state in totale 160, di cui 117 investitori istituzionali.
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Durante il 2022 il management di IGD ha partecipato a diversi eventi, virtuali o in presenza fisica, che
hanno permesso di realizzae incontricon 63i nvesti tori i stituztraguest|ll nel cor
societa di asset management hanno incontrato IGD per la prima volta.

Nel dare attuazione al dialogo con i gestori di portafogli azionari, IGD ha incontrato virtualmente alcuni
investitori istituzionali nel roadshow organizzato da Intesa Sanpaolo nelle due date del 17 e 19 gennaio
2022. La societa ha poi preso parte alla STAR Conference di Borsa Italianache il 23 marzo 2022 si &
tenuta di nuovo in presenza a Milano dopo le ultime edizioni virtuali, mentre il successivo 18 maggio
er a pr e staiantineestmdnt Goriference 1IC 2022, evento virtuale organizzato da Unicredit e
Kepler Cheuvreux Il 29 giugno 2022 il management ha inoltre partecipato alla Mid&Small Virtual
Conference organizzata da Virgilio IR per poi presenziare il 6 settembre alldtalian Sustainability Week

di Borsa ltaliana. Il successivo 11 ottobre, IGD € stata tra le societa che a Parigi hanno animato

| Oeatw ltalian Excellences 2022 di Intesa Sanpaolo. Altra rilevante occasione di incontro con
investitori internazionali, il 16 novembre, per la quinta edizione della European Mid Cap CEO
Conference di Exane BNP Pariba.

Sul versante dei rapporti con gli investitori che gestiscono portafogli obbligazionari, il management
della Societa ha invece partecipato alla European Real Estate Debt Conferencedi Gddman Sachs
organizzata a Londra lo scorso 30 novembre.

Non da ultimo, la Societa ha realizzato continuativamente n e | c or s o anche Una Sedendn o
incontri one-on-one virtuali con investitori equity e bondholder interessati ad approfondire temi
spedfici sulle performance storiche e sulle prospettive di IGD.

Comunicazione online

A testimonianza del | 6 e fdlivetoadcstraegial d gomunicagidne onkine pec o mp i ut i
dare visibilita ai contenuti del sito web aziendale, nel | @62P icvisitatdriedél sito sono piu che
raddoppiati rispetto alldanno precedente. I n particol

del 2021 a 89.833.
Nel corso del 2022 IGD ha anche utilizzato proattivamente i social media, focalizzandosisu LinkedIn.

Informativa prodotta dal team di Investor Relations

Per il quindicesimo anno consecutivo, nel 2022 IGD ha proposto sul proprio sito web la newsletter

trimestrale, IGD News&Views, pubblicata nella sezione Media e proposta in lingua italiana e inglese.

Il team di Investor Relations ha inoltre continuato a svolgere una regolare attivita di Peer Group

Analysis, per aggiornare il senior management su performance operative e multipli borsistici delle

societa immobiliari europee del segmento retail. Anche nel 2022 é stato inoltre presentato su base

trimestrale al Consiglio di Amministrazione un IR Board Report contenente elementi aggiornati sulla

composi zione dell 6aziomaenaudo dedliit uzn alniad tei, @& i mu | t

Riconoscimenti sulla reportistica aziendale

Nel settembre 2022, il Bilancio Finanziario Consolidato 2021 di IGD ha ricevuto per il quinto anno
consecutivo | 6EPRA BPR Gold Award (Best Practice Rec
delle Societa Europee Quotate del Settore Immobiliare EPRA (Etopean Public Real Estate Association).

1 Gold Award riconosce |l a completa adesione di | GD &
seguito di un esame nel quale EPRA ha valutato la qualita della reportistica di 180 societa europee del

settore immobiliare.

Sul fronte del Bilancio di Sostenibilit”™ ERRAZAPR | GD ha
Gol d A (Bastamability Best Practice Recommendations),nel | dambi t o di un proce
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valutato la profondita e la trasparenza dell 6 i nf or mat i v arepartodnsostenihilita ai 167¢e i
societa europee del settore immobiliare.

Calendario finanziario 202 3

23 febbraio -Consi gl i o di Ammi ni strazione per | dapprovazion
Consolidato al 31 dicembre 2022.

13-14 aprile - Assemblea degli Azionisti, rispettivamente in prima e seconda convocazione.

Approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2022.

4 maggio -Consiglio di Amministrazione per | dapprovazione

Aggiuntive al 31 marzo 2023.

2agosto -Consiglio di Amministrazione per | dapprovazione

30 giugno 2023.

8 novembre - Consiglio di Ammi ni strazione per | 6approvaz

Periodiche Aggiuwntive al 30 settembre 202 3.
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25 /[[EVENTI RILEVANTI DELLBESERCI Z1 O

I principali eventi dell desercizio sono di seguito de

Eventi societari

Il 24 febbraio 2022 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Progetto di Bilancio di Esercizio e

il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021. Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre approvato la

Rel azione sul Governo Societario e Assetti Proprieta
nonché la Relazione sulla Remunerazione.ll Consiglio di Amministrazione ha anche approvato il

dodicesimo bilancio di sostenibilita.

I n data 23 marzo 2022 | GD ha deliberato | 6emissione d
subordinato e non converti biuro800.000.000,a0, da énetbeisimp or t o mas.
base alle condizioni di mercato, entro il 31 luglio 2022, e da offrire a investitori istituzionali in Italia

e allbestero

In data 28 marzo 2022 | GD, in attesa di mi gl i ori co
obbligazionaria senior green non subordinata e non
500.000.000,00, deliberata dal Consiglio di Amministrazione in data 23 marzo 2022.

In data 14 aprile 2022 | 6Assembl e anciad EsérdizioR2lidoni sti di
IGD SIIQ S.p.A., cosi come presentato dal Consiglio di Amministrazione dello scorso 24 febbraio
2022, che ha chiuso con un Utile netto pari ad Euro 54.093.401,45. Inoltre ha deliberato la
distribuzione di un dividendo per azione pari a Euro 0,35. Il dividendo complessivo sulla base delle
azioni IGD in circolazione al 24 febbraio 2022, pari a numero 110.341.903 azioni ordinarie, ammonta
a Euro 38.619.666,05, da prelevare:
T per Euro 31.733.007, 20, didilepebladisiriduzone; pracisahdost i co r e
che e interamente derivante dalla gestione esente;
1 per Euro 6.886.658,85, utilizzando parte delle riserve liberatesi per effetto della dismissione
di 5 ipermercati e un supermercato perfezionata n
Complessivanente, gli utili distribuiti dalla gestione esente sono pari ad Euro 38.619.666,05,
corrispondenti ad Euro 0,35 per azione.
I nfine, | 6Assembl ea deglii Azioni sti ha approvato il
conti per gli esercizi 2022-2030 alla societa Deloitte & Touche S.p.A.

In data 21 aprile 2022 é stato rimborsato a scadenza, per un importo pari ad Euro 153,6 milioni di
Euro oltre a cedola interessi, un bond del valore nominale originario pari a 162 milioni di Euro.

In data 5 maggio 2022 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato le informazioni
finanziare periodiche aggiuntive al 31 marzo 2022.

In data 2 agosto 2022 IGD SIIQ S.p.A. ha sottoscritto con BNPS Paribas in qualita di global co

ordinator, green co-ordinator e banca finanziatrice e Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., Banco BPM

S.p.A., BNPParibas, Cassa depositi e prestiti S.p.A.,Chihna@ nst ructi on Bank, in qual.i
finanziatori, un contratto di finanziamento avente ad oggetto la concessione di un finanziamento green

di Euro 215 milioni con scadenza a tre anni con opzione di estensione sino a cinque anni in capo alla

Societa.



2. RELAZIONE SULLA GESTIONE GRUPPO IGD

BILANCIO 202
Il finanziamento é statout i | i zzat o per finanziare e/ o rifinanziar
Green Projectso di cui al AGreen Financing Framewor ko

Bond Principles 2021, pubbl i c atociatioch HCMAY & anGreemltoant i onal C
Principles 2021, pubblicati dalla Loan Market Association (LMA). In tale contesto € stato altresi
rifinanziato | 6attuale indebitamento esistente dell s
finanziatrici per un importo pari a massimi originari Euro 200 milioni, concesso ai termini e alle

condizioni di cui al contratto di finanziamento sottoscritto in data 16 ottobre 2018.

In data 4 agosto 2022 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato la relazione
finanziaria semestrale al 30 giugno 2022.

Nel mese di settembre 20221 GD ha ricevut o, per l a quinta volta c¢
Awardo (Best Practice Recommendat i onsl)Talé premmer i t o al
riconosce a IGD il continuo impegno per incrementare ulteriormente la trasparenza e comparabilita

della propria comunicazione a beneficio di investitori, comunita finanziaria e, in generale, di tutti gli

stakeholder del Gruppo.

Il noltre, | GD ha conseguito,AEPRAl EBtPtRaVGw | @ln rAavac @s € G u
Best Practice Recommendations), per il Bilancio di Sostenibilita 2021 Questo riconoscimento
conferma gli elevati standard raggiunti da | GD nel l 6a

In data 15 dicembre 2022 IGD SIIQ ha sottoscritto con MPS un finanziamento a medio lungo termine
con garanzia SACE Support Italia per sostegno alla liquidita per Euro 20.947.000, da rimborsare in
linea capitale a partire da dicembre 2024. Tale finanziamento non prevede il rispetto di covenant
finanziari.

In data 3 novembre 2022 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato la relazione
finanziaria al 30 settembre 2022.

Investimenti

Nel corso del 2022 il Gr u puppp deh Rrogetto Pogaeagviare it @fficihed at t i vi t
e le attivit™ di manutenzione straordinari a. Il noltre,
dell e nuove superfici alléinterno degli spazi ri veni e

al restyling del primo piano del centro commerciale Casilino di Roma, i lavori di creazione delle nuove
superfici rivenienti dalla riduzione degli ipermercati dei centri commerciali Porto Grande di San
Benedetto del Tronto, La Torre di Palermo e Katané di Catania e i lavori di restyling del centro
commerciale La Favoritadi Mantova.



2. RELAZIONE SULLA GESTIONE GRUPPO IGD
BILANCIO 202

Nella tabella seguente sono indicati gli investimenti eseguiti nel corso del 2022:

Progetti di sviluppo

Progetto fAPorta a Mareo

Nel corso del | éveltslavoricdi realizpaziomeé delsubrambito Officine Storiche per un
importo complessivo pari a circa Euro 2.572 migliaia, relativo alla destinazione residenziale e opere di
urbanizzazione relative ai sub ambiti Molo, Lips ed Arsenale, mentre i lavori relativi al comparto
commerciale, la cui ultimazione & prevista nel primo semestre 2023, sono risultati pari a circa Euro
10.922 migliaia. Al 31 dicembre 2022 sono state perfezionate le vendite di 17 unita residenziali, 15
box e 8 posti auto e sono stati sottoscritti complessivamente 15 preliminari di vendita/offerte

irrevocabili di acquisto relativamente alle unita residenziali del sub ambito Officine Storiche.

Infine, nel corso del 2022 é stata perfezionata la vendita di una unita residenziale e un box auto

relativo al comparto Mazzini.

Interventi di restyling
Nel corso del 2022 si sono chiusi i lavori di:

T realizzazione di nuove superfici rivenient.i dal I
commerciale Casilino di Roma. | lavori eseguitin el | 6 anno ammontano ad Euro
1 restyling e creazione di nuove medie superfici nelle aree rivenienti dalla riduzione
del | 6i permercato presso il centro commercial e Por
l avori eseguiti n e Ipleséivamemte add& umorloSA8tmagha@; ¢ o m

















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































