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1. fxШ]ÅÖÂÂ§Шf]? 

1.1 // Lettera agli Azionisti  

Gentili azionisti,  

ũќċŰŰŸШċƓƓĲŰċШĦŸŰĦũƨƚŸШĿШƚƣċƣŸШŔŰƣĲŰƚŸШĲШƖŔĦĦŸШĬŔШċƻƻĲŰŔůĲŰƣŔШƓĲƖШf]?аШŰĲũШƓƖŔůŸШċŰŰŸШĬŔШ
attuazione del Piano Industriale, le iniziative assunte e i risultati conseguiti hanno confermato 
la solidità delle scelte strategiche e la capacità del Gruppo di tradurle in risultati concreti. 

 
Innanzitutto, alcuni dei target prefissati sulla delicata materia della gestione finanziaria sono 
stati già realizzati.  
Nel febbraio 2025 IGD ha perfezionato con un pool di primari istituti finanziari nazionali e 
internazionali un contratto di finanziamento green secured per 615 milioni di euro.  
In novembre la società ha emesso un senior unsecured green ĤŸŰĬШƓĲƖШũќŔůƓŸƖƣŸШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸШ
di 300 milioni di euro della durata di 5 anni (raccogliendo ordini per oltre 1,3 miliardi).  
Queste due operazioni hanno rappresentato traguardi fondamentali, consentendo a IGD di 
allungare in modo significativo la durata del proprio indebitamento, evitando onerose 
concentrazioni di scadenze, e di ridurre il costo medio del debito. 
 ĲũũċШ ƚƣĲƚƚċШ ĬŔƖĲǍŔŸŰĲЯШ ũќŸƓĲƖċШ ĬŔШ ůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШ ĬĲũШ ƓƖŸŉŔũŸШ ŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШ ĬĲũũċШ ƚŸĦŔĲƣěШ ĿШ
ƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШƓƖŸƚĲŊƨŔƣċШĬŸƓŸШũċШƚĦċĬĲŰǍċШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸаШŔŰШĬċƣċШΞΠШŉĲĤĤƖċŔŸШΞΜΞΣШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШ
concluso con un pool di primari istituti finanziari nazionali e internazionali un nuovo contratto 
di finanziamento per un importo pari a 165 milioni di euro. Questa nuova operazione di 
rifinanziamento ha consentito ad IGD di estendere ulteriormente le scadenze del debito e 
ridurne il costo complessivo. 

 
Dal punto di vista operativo, i risultati conseguiti nei dodici mesi appena trascorsi sono stati 
ĦŸůƓũĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШůŸũƣŸШƓŸƚŔƣŔƻŔШƓĲƖШŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШf]?ЮШxќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
leasing si è dimostrata efficace: numerosi brand internazionali hanno scelto i nostri centri per 
aprire nuovi punti vendita ed espandere la propria presenza in Italia. Tali scelte confermano la 
validità del nuovo approccio strategico delineato nel Piano Industriale, orientato alla 
costruzione di partnership di lungo periodo con i tenant ĲШċũũќƨƣŔũŔǍǍŸШƚĲůƓƖĲШƓŔƮШĲƚƣĲƚŸШĬĲũũĲШ
ŰƨŸƻĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШĲШĬĲũũќŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲЮ 

 
Queste dinamiche si sono riflesse nelle performance operative di fine 2025, con ingressi e 
vendite degli operatori delle gallerie in crescita rispetto al 2024, un tasso di occupancy 
superiore al 96% e un incremento dei ricavi netti locativi freehold a perimetro omogeneo pari a 
+4,0%. 
 
fũШΞΜΞΡШőċШŔŰŸũƣƖĲШŉŔŰċũůĲŰƣĲШƚĲŊŰċƣŸШũќċƻƻŔŸШĬĲũШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШĬŔƚůŔƚƚŔŸŰĲШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШ
detenuto da IGD in Romania. In un arco temporale compreso tra febbraio e dicembre, la Società 
őċШƓĲƖŉĲǍŔŸŰċƣŸШũċШĦĲƚƚŔŸŰĲШĬŔШĦŔŰƕƨĲШŔůůŸĤŔũŔЯШĦĲŰƣƖċŰĬŸШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШŉŔssato dal Piano per 
ũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸЮШÑċũŔШƖŔƚƨũƣċƣŔШƖċŉŉŸƖǍċŰŸШũċШĦŸŰƻŔŰǍŔŸŰĲШĦőĲШŔũШŰƨŸƻŸШċƓƓƖŸĦĦŔŸШċĬŸƣƣċƣŸЯШŉŸĦċũŔǍǍċƣŸШ
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sulla valorizzazione delle singole proprietà, destinate a mercati differenti in base alle 
ĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦőĲШĬĲũũќŸŊŊĲƣƣŸШĲШĬĲũũċШƣŔƓŸũŸŊŔċШĬŔШƓŸƣĲŰǍŔċũĲШċĦƕƨŔƖĲŰƣĲЯШƚŔċШƕƨĲũũŸШĦŸƖƖĲƣƣŸЮШ
Intendiamo, pertanto, proseguire lungo questa strada anche nel 2026, con ũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШ
completare il piano di dismissioni tra il 2027 e i primi mesi 28 in conformità a quanto a suo 
tempo annunciato al mercato. 

 
La rinnovata gestione industriale del portafoglio e la riduzione del costo del debito hanno 
consentito a IGD di chiudere il 2025 con un significativo utile netto, dopo tre esercizi consecutivi 
in perdita, raggiunto su basi operative e finanziarie rafforzate: il Consiglio di Amministrazione ha 
ŔŰŉċƣƣŔШĬĲĦŔƚŸШĬŔШƚŸƣƣŸƓŸƖƖĲШċũũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũќ ƚƚĲůĤũĲċШũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШĬŔƻŔĬĲŰĬŸШƓĲƖШ
ċǍŔŸŰĲШĬŔШΜЯΝΡШĦĲŰƣĲƚŔůŔШĬŔШEƨƖŸШƓĲƖШũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΡЮШ 
ĤĤŔċůŸШĦŸƚŜШĬċƣŸШƚĲŊƨŔƣŸШċũũќċŰŰƨŰĦŔŸШŉċƣƣŸШċũШůĲƖĦċƣŸШĬŸĬŔĦŔШůĲƚŔШŉċЯШĦŸŰШŔũШƕƨċũĲШċƻĲƻċůŸШ

annunciato il ritorno di IGD a una politica di distribuzione dei dividendi.   
 

Il rinnovato patto con il mercato azionario ha consentito di conseguire significative rivalutazioni 
ĬĲũШƣŔƣŸũŸЯШĦőĲШƚŔШĿШċƓƓƖĲǍǍċƣŸЯШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШΞΜΞΡШĬŔШŸũƣƖĲШŔũШΠΜӖЯШƖċŊŊŔƨŰŊĲŰĬŸШƓĲƖĦĲŰƣƨċũŔШ
incrementali di assoluto spicco e tornando ad essere attrattivo ed affidabile per molti 
investitori. 

 
Siamo consapevoli di essere solo al primo anno di un piano triennale, ma i risultati conseguiti 
nel 2025 rafforzano la nostra fiducia nella direzione intrapresa.  
IGD, ora, è attesa a mutare il proprio sguardo prospettico e la sua postura industriale: migliorato 
il profilo finanziario e rinvigorita la propria performance industriale, occorre avviare con serena 
determinazione un rinnovato percorso, che si deve aprire verso mete più ambiziose, di crescita 
e di sviluppo. Si tratta di una prospettiva che deve misurarsi con fattori di contesto fortemente 
condizionanti e certamente non agevoli da governare. Confidiamo, tuttavia, di avere a 
disposizione una struttura agile ĲШƓƖŸċƣƣŔƻċЯШĦőĲШƓƨƃШƚƨƚĦŔƣċƖĲШũќŔŰƣĲƖĲƚƚĲШĬĲũШůĲƖĦċƣŸШĲШ
diventare un sicuro punto di riferimento per iniziative ambiziose e capaci di generare valore. 
    
Le persone che lavorano in IGD sono impegnate con entusiasmo e determinazione a permettere 
ĬŔШ ƖĲŰĬĲƖĲШ ũċШ ƚŸĦŔĲƣěШ ũċĤŸƖċƣŸƖŔŸШ ĬќĲĦĦĲũũĲŰǍċШ ĲШ ċĬШ ċĦĦƖĲƚĦĲƖŰĲШ ŔũШ ƖƨŸũŸШ ŰĲũШ ůĲƖĦċƣŸЮШ
Continueremo a operare con disciplina, responsabilità e visione di lungo periodŸЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШ
di conseguire traguardi ancora più sfidanti, permettendo di raccogliere pienamente il valore che 
IGD ha le capacità di generare. 
 
 
 
Il Presidente     xќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸШĲШ?ŔƖĲƣƣŸƖĲШ]ĲŰĲƖċũĲ 
Antonio Rizzi       Roberto Zoia  
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1.2  // Organi Societari e di Controllo e Struttura di Governance т dati di 
sintesi  

 

 

 

 

 

Organismo di Vigilanza 

Giuseppe Carnesecchi (Presidente), Alessandra De Martino, Paolo Maestri. 

 

Società di Revisione 

Deloitte &Touche S.p.A. 

 

Dirigente Preposto alla Redazione dei documenti contabili e societari  

Emanuela Caleffi 
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esecutivo
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Comitato 
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Remunerazione

Comitato Parti 
Correlate

Comitato di 
indirizzo 

strategico

Antonio Rizzi Presidente X X X

Edy Gambetti Vice Presidente X X

Roberto Zoia
Amministratore 
Delegato 

X X

Antonello Cestelli Consigliere X X

Antonio Cerulli Consigliere X X

Alessia Savino Consigliere X

Daniela Delfrate Consigliere X X X X

Francesca Mencuccini Consigliere X

Laura Ceccotti Consigliere X

Mirella Pellegrini Consigliere X X X

Simonetta Ciocchi Consigliere X X X X

Collegio sindacale Carica Effettivo Supplente

Iacopo Lisi Presidente X

Barbara Idranti Sindaco X

Massimo Scarafuggi Sindaco X

Juri Scardigli Sindaco X

Laura Macrì Sindaco X

Pierluigi Brandolini Sindaco X
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1.2.1  Azionariato  

Composizione azionariato al 16 febbraio 2026  

               
 

 

1.2.2  Consiglio di Amministrazione  

     Quote di genere  Amministratori indipendenti/              
non indipendenti 

                                                                         

 

 

 

 

 

 

0-2 anni; 
73%

4-6 anni; 
18%

6+ anni; 
9%

Anzianità dei Consiglieri nel C.d.A. 

(% su totale Consiglieri) 
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Evoluzione rispetto al precedente mandato 

 
 

 

1.2.3  FUNZIONAMENTO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE  

 

 Numero riunioni Consiglio di Amministrazione Tasso partecipazione consiglieri al Consiglio di 

Amministrazione 

    

 

Numero di riunioni dei Comitati e tasso di partecipazione dei consiglieri   

 
 
 

Processo di Board Evaluation 

Realizzazione del processo di board evaluation SI 

Soggetto Valutatore Egon Zehnder 

Modalità di autovalutazione Questionario anonimo/interviste  

 
  

Evoluzione rispetto al precedente mandato Mandato scorso Mandato corrente

Numero di Consiglieri 11 11
Consiglieri eletti dalla minoranza 4 2
% di componente femminile nel C.d.A. 45% 55%
% di Consiglieri indipendenti 64% 36%
Età media dei Consiglieri 59 59
Status del Presidente Indipendente Indipendente
Esistenza del Lead Indipendent Director (LID) No No

Numero di 

riunioni

Tasso di 

partecipazione

Presenza di 

membri 

indipendenti (%)

Comitato Nomine e Remunerazione 6 100% 100%

Comitato Controllo e Rischi 6 100% 100%

Comitato Operazioni con Parti Correlate 4 100% 100%

Comitato di Indirizzo Strategico 5 100% 20%
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1.2.4  SISTEMA DI CONTROLLO E RISCHI т funzionamento Comitati  

 

 Numero riunioni del Comitato Controllo e Rischi Tasso di partecipazione al Comitato 

Controllo e Rischi  

      

 

 Numero riunioni del Collegio Sindacale Tasso di partecipazione al Collegio 

Sindacale 

         

 

 

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 
ы ŰƣŔƣƖƨƚƣо ŰƣŔĦŸƖƖƨƓƣŔŸŰоìőŔƚƣũĲĤũŸƽŔŰŊвь 

Si 

 

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 separato della capogruppo Immobiliare 
Grande Distribuzione SIIQ S.p.A. al fine di evitare le ripetizioni che i due documenti separati 
avrebbero comportato. Il Bilancio consolidato del Gruppo Immobiliare Grande Distribuzione 
SIIQ S.p.A. (IGD SIIQ S.p.A o IGD per brevità) al 31 dicembre 2025, corredato della presente 
relazione e della nota integrativa, consolida sia le risultanze patrimoniali che quelle 
economiche di IGD SIIQ S.p.A e delle società del Gruppo, dettagliate nel paragrafo relativo 
ċũũќċƖĲċШĬŔШĦŸŰƚŸũŔĬċůĲŰto. 
 
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 principi IAS/IFRS 
ma sono stati calcolati anche in base a quanto previsto da altre fonti (EPRA) o a metodologie 
alternative, laddove distintamente specificato, che possono risultare non in conformità 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 
ƖŔƣĲŰƨƣŔШ ƚŔŊŰŔŉŔĦċƣŔƻŔШ ƓĲƖШ ũċШ ũĲƣƣƨƖċШ ĬĲũШ 7ŔũċŰĦŔŸШ ĬĲũШ ]ƖƨƓƓŸШ ƚŸŰŸШ ũќEĤŔƣĬċШ ĬĲũũċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ
ĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċЯШũќEĤŔƣĬċШůċƖŊŔŰШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċЯШũќ[[§ЯШũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШ
nettoЯШũќŔŰƣĲƖĲƚƣШĦŸƻĲƖШƖċƣŔŸЯШŔũШĦŸƚƣŸШůĲĬŔŸШĬĲũШĬĲĤŔƣŸШыċũШŰĲƣƣŸШĬĲŊũŔШŸŰĲƖŔШċĦĦĲƚƚŸƖŔШƖŔĦŸƖƖĲŰƣŔШĲШ
non), il gearing ratio, il Loan to value, ũќEÂÅ Ш  éШ~EÑÅf9ÉШыEÂÅ Ш ÅéЯШEÂÅ Ш Ñ ЯШEÂÅ Ш ?éьЯШ
ũќEÂÅ Ш ĲƣШfŰŔƣŔċũШòŔĲũĬШы fòьШĲШEÂÅ ШѣƣŸƓƓĲĬ-ƨƓѣШ fòЯШũќEÂÅ ШéċĦċŰĦǃШÅċƣĲЯШũќEÂÅ Ш9ŸƚƣШÅċƣŔŸƚЯШ
ũќEÂÅ ШEċƖŰŔŰŊƚШĲШũќEƓƖċШxÑéШыxŸċŰШƣŸШƻċũƨĲьШle cui modalità di calcolo sono descritte nel 
Glossario e nel paragrafo 2.3 della presente Relazione sulla Gestione. 
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2.1 // Il Gruppo IGD 

Entrata nel regime SIIQ come prima società immobiliare italiana nel 2008, IGD è ancora oggi 
ũќƨŰŔĦċШƖĲċũƣěШĬĲũШƚĲŊůĲŰƣŸШƖĲƣċŔũШĦőĲШƓŸƚƚċШƻċŰƣċƖĲШƣċũĲШƚƣċƣƨƚЮШ 
Il patrimonio immobiliare del Gruppo è concentrato per il 94,5% in Italia. Il portafoglio estero, 
che pesa per il residuo 5,5%, è invece rappresentato dagli asset di Winmarkt, la catena di centri 
commerciali rumeni che IGD controlla attraverso la partecipazione in Win Magazin SA. 
 

 
 

 

fŰШf]?ШÉffÄЯШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШƓĲƖŔůĲƣƖŸШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШљĲƚĲŰƣĲњЯШƖŔĲŰƣƖċŰŸШŊũŔШŔůůŸĤŔũŔШĬĲũШ
portafoglio di proprietà siti in Italia (circa 93,4% del valore totale del portafoglio di Gruppo).  
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Al 31 dicembre 2025 il Gruppo IGD, oltre alla capogruppo, è formato dalle seguenti società: 
¶ il 99,9% di Arco Campus S.r.l. , società dedicata alla vendita, locazione e gestione di 

immobili da destinare ad attività sportive, oltre che allo sviluppo e diffusione di attività 
sportive; 

¶ il 100% di Alliance SIINQ S.r.l.  società dedicata alla vendita, locazione e gestione di 
immobili da destinare ad attività commerciale; 

¶ il 100% di IGD Service S.r.l. , che, oltre a essere titolare deŔШƖċůŔШĬќċǍŔĲŰĬċШƖĲũċƣŔƻŔШċШũŔĦĲŰǍĲШ
concernenti i Centri Commerciali Centro Sarca, Millennium Center, Gran Rondò e Darsena, 
gestisce gli immobili di proprietà di terzi (Centro Nova), le attività di servizi, fra le quali i 
mandati di gestione dei centri commerciali di proprietà e di terzi e controlla a sua volta la 
maggior parte delle attività 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.r.l. , che ha per oggetto la realizzazione del progetto 
multifunzionale di riqualificazione e sviluppo immobiliare del fronte-mare di Livorno. 

Il Gruppo detiene, inoltre, partecipazioni in due fondi immobiliari: 
¶ Fondo JuiceЯШĬŔШĦƨŔШƓŸƚƚŔĲĬĲШƨŰċШƕƨŸƣċШƓċƖŔШċũШΠΜӖЯШĦŸƚƣŔƣƨŔƣŸШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΝЮШ

Tale fondo detiene un portafoglio composto da 5 ipermercati e 1 supermercato. 

¶ Fondo Food, di cui il Gruppo detiene una quota del 40%, costituito nel 2024. Il fondo è 
proprietario di un portafoglio immobiliare che comprende 8 ipermercati, 3 supermercati e 
2 gallerie commerciali. 

 

2.1.1 Proprietà  

IGD è uno dei principali player in Italia nel settore immobiliare retail: è una property company 
quotata e possiede un ampio portafoglio di centri commerciali dislocati su tutto il territorio 
ŰċǍŔŸŰċũĲЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƣƖċƖŰĲШƻċũŸƖĲШŰĲũШůĲĬŔŸ-lungo periodo.  
 
Dal 2008 IGD è anche presente in Romania dove possiede e gestisce un portafoglio di immobili 
retail posizionati nel centro di medie città rumene. Questa acquisizione risale ad un momento 
ƚƣŸƖŔĦŸШũċШĦƨŔШƚƣƖċƣĲŊŔċШƓƖĲƻĲĬĲƻċШƨŰċШĲƚƓċŰƚŔŸŰĲШċũũќĲƚƣĲƖŸЮШfũШƚƨĦĦessivo mutamento del 
contesto macroeconomico e operativo ha tuttavia condotto la Società a rivedere il proprio 
posizionamento geografico, concentrando in modo sempre più deciso la strategia sul mercato 
italiano.  
In tale scenario, il portafoglio rumeno rientra nel piano di dismissioni di asset non-core previsto 
dal Piano Industriale 2025-ΞΜΞΤЮШxќċƓƓƖŸĦĦŔŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸШċĬŸƣƣċƣŸШĬċũũċШÉŸĦŔĲƣěЯШĤċƚċƣŸШƚƨШ
cessioni asset by asset, ha già prodotto i primi risultati nel corso del 2025, con il 
ƓĲƖŉĲǍŔŸŰċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШƓƖŔůĲШĬŔƚůŔƚƚŔŸŰŔЯШĦŸůĲШůĲŊũŔŸШĬĲƚĦƖŔƣƣŸШŔŰШƚĲŊƨŔƣŸШŰĲũШƓċƖċŊƖċŉŸШљxŔŰĲĲШ
ŊƨŔĬċШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲњЮ 
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fũШ]ƖƨƓƓŸШƻċũƨƣċШŔŰŸũƣƖĲЯШŸƻĲШŸƓƓŸƖƣƨŰŸЯШũċШĦĲƚƚŔŸŰĲШĬŔШŔůůŸĤŔũŔШĬŔШƓƖŸƓƖŔĲƣěЯШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬŔШƨŰċШ
strategia di rotazione degli asset volta a preservare una struttura di portafoglio ottimale.  
 
Gestione immobiliare e locativa  
xќċƣƣŔƻŔƣěШŸƓĲƖċƣŔƻċШƓŔƮШŔůƓŸƖƣċŰƣĲШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШĦŸŰƚŔƚƣĲШŰĲũũќċƚƚĲƣШůċŰċŊĲůĲŰƣЯШĦőĲШƖŔŊƨċƖĬċШ
tutti gli immobili di proprietà in Italia e in Romania e alcuni asset di proprietà di terzi. Nel 
ƖĲċũŔǍǍċƖĲШƣċũĲШċƣƣŔƻŔƣěЯШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШƓƖŔŰĦŔƓċũĲШĬŔШf]?ШĿШŊċƖċŰƣŔƖĲ e incrementare il valore del 
portafoglio nel medio-lungo termine attraverso una gestione attiva degli immobili, 
mantenendoli quanto più funzionali e flessibili, ottimizzando i costi e tenendo conto del ciclo di 
vita complessivo del centro commerciale. 
Il principale punto di forza di IGD risiede nella capacità di presidiare internamente tutte le 
attività connesse alla gestione immobiliare e locativa, dalla gestione commerciale e dei 
contratti di locazione, alle attività tecniche, operative e di facility management. 
 
?ċũШƓƨŰƣŸШĬŔШƻŔƚƣċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲЯШf]?ШƚŔШŸĦĦƨƓċШĬŔƖĲƣƣċůĲŰƣĲШĬĲũũќċŰċũŔƚŔШĬĲũШĤċĦŔŰŸШĬŔШƨƣĲŰǍċЯШ
della location e del contesto competitivo di ciascun centro commerciale, così da individuare il 
giusto mix merceologico che si adatti al meglio alle esigenze dei visitatori. Inoltre, attraverso 
ƨŰќċƣƣĲŰƣċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũШƣƨƖŰŸƻĲƖЯШũċШÉŸĦŔĲƣěШĦŸŊũŔĲШũќŸƓƓŸƖƣƨŰŔƣěЯШĬċШƨŰШũċƣŸЯШĬŔШċĬĲŊƨċƖĲШ
ĦŸƚƣċŰƣĲůĲŰƣĲШũќŸŉŉĲƖƣċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШĬĲũũĲШƓƖŸƓƖŔĲШŊċũũĲƖŔĲШċŔШŰƨŸƻŔШƣƖĲŰĬШĬŔШĦŸŰƚƨůŸШĲЯШ
ĬċũũќċũƣƖŸЯШ ĬŔШ ƚĲũĲǍŔŸŰċƖĲШ ŊũŔШ ŸƓĲƖċƣŸƖŔШ ĦŸŰШil migliore potenziale in termini di vendite ed 
affidabilità.  
 
IGD si occupa, inoltre, di progettare e pianificare tutti gli interventi di manutenzione 
straordinaria, nonché interventi di restyling, ristrutturazione e rimodulazione; allo stesso modo 
ŊĲƚƣŔƚĦĲШƣƨƣƣĲШũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШŉċĦŔũŔƣǃШůċŰċŊĲůĲŰƣШũĲŊċƣĲШċũũќŸƖŊċŰŔǍǍazione e gestione delle attività 
ĲƚƚĲŰǍŔċũŔШ ƓĲƖШ ũќĲŉŉŔĦċĦĲШ ŉƨŰǍŔŸŰċůĲŰƣŸШ ĬĲũШ ĦĲŰƣƖŸЯШ ĲШ ƕƨĲũũĲШ ũĲŊċƣĲШ ċũШ ƓŔũŸƣċŊĲЯШ ŸƚƚŔċШ ũċШ
progettazione e direzione lavori per realizzare opere di fit out dei punti vendita.  
 
ÖŰШĲƚĲůƓŔŸШĦŸŰĦƖĲƣŸШĬĲũũќċƓƓƖŸĦĦŔŸШƓƖŸċƣƣŔƻŸШċĬŸƣƣċƣŸШĬċũШ]ƖƨƓƓŸШŰĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣШĿШ
rappresentato dal centro commerciale Lungo Savio di Cesena, dove nel mese di giugno è stata 
inaugurata una nuova media superficie a insegna JYSK (brand internazionale di mobili e articoli 
ƓĲƖШũċШĦċƚċьЯШƖĲċũŔǍǍċƣċШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲŔШũċƻŸƖŔШĬŔШƖŔƚƣƖƨƣƣƨƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣŔШċũũќċũũƨƻŔŸŰĲШĦőĲШőċШ
ĦŸũƓŔƣŸШũќċƖĲċШŰĲũШůċŊŊŔŸШΞΜΞΟЮШxĲШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШŸƓĲƖċƣŔƻĲШƖĲŊŔƚƣƖċƣĲШĬċũШĦĲŰƣƖŸШċШŉŔŰĲШΞΜΞΡЯШĦŸŰШ
ingressi e vendite degli operatori della galleria in crescita a doppia cifra e vendite 
ĬĲũũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШŔŰШċƨůĲŰƣŸШĬŔШƕƨċƚŔШũќΥӖЯШĦŸŰŉĲƖůċŰŸШũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƖĲċũŔǍǍċƣŔЮ 
 
Nel 2025 sono stati, inoltre, completati i revamping impiantistici presso i centri Tiburtino (Roma) 
ĲШ9ċƚŔũŔŰŸШыÅŸůċьЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔŔШůŔŊũŔŸƖċƖŰĲШũќĲŉŉŔĦŔĲŰǍċШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЮШÂƖĲƚƚŸШŔũШĦĲŰƣƖŸШ
commerciale Leonardo di Imola è stato ultimato il restyling degli spazi interni, mentre sono in 
corso I lavori sulle facciate esterne e gli interventi di revamping del parcheggio, con conclusione 
ƓƖĲƻŔƚƣċШĲŰƣƖŸШũќĲƚƣċƣĲШΞΜΞΣЮШШ 
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ÂċƖċũũĲũċůĲŰƣĲШf]?ШőċШċƻƻŔċƣŸШƨŰШŔŰŰŸƻċƣŔƻŸШƓƖŸŊĲƣƣŸШƓĲƖШũќŔŰƚƣċũũċǍŔŸŰĲШĬŔШƚŸũƨǍŔŸŰŔШĤċƚċƣĲШ
ƚƨũũќŔŰƣĲũũŔŊĲŰǍċШ ċƖƣŔŉŔĦŔċũĲШ ƓĲƖШ ŔũШ ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ ĲШ ũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШ ĬĲŔШ ĦŸŰƚƨůŔШ ĲŰĲƖŊĲƣŔĦŔШ
ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲŔШƓƖŸƓƖŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔЮШfŰШċůĤŔƣŸШĲŉŉŔĦŔĲŰƣċůĲŰƣŸШĲŰergetico la Società ha 
sottoscritto inoltre tre nuovi contratti per la realizzazione di impianti fotovoltaici presso i centri 
commerciali Centro Borgo (Bologna), Tiburtino (Roma) e Portogrande (Ascoli Piceno), che si 
aggiungono agli otto impianti già operativi nel portafoglio.  
 
Gestione dei contratti  
Alla fine del 2025 in Italia IGD ha in essere 1.207 contratti nelle gallerie di proprietà oltre a 370 
contratti in gallerie di proprietà di terzi, relativi a un totale di oltre 600 operatori. Nel corso dei 
12 mesi sono stati sottoscritti 182 nuovi contratti, dei quali 82 per rinnovo e 100 per turnover. La 
durata minima dei contratti garantita prima della break option ĬĲũũќŸƓĲƖċƣŸƖĲШыì x7ШŸШWeighted 
Average Lease Break) è pari a 2,09 anni per gli operatori delle gallerie e a 11,66 anni per gli 
ipermercati, mentre la durata media residua dei contratti (WALT o Weighted Average Lease 
Term) è pari a 4,62 anni per gli operatori delle gallerie e a 11,66 anni per gli ipermercati. 
fŰШÅŸůċŰŔċЯШċШŉŔŰĲШΞΜΞΡЯШƚŸŰŸШċƣƣŔƻŔШΠΟΠШĦŸŰƣƖċƣƣŔбШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШĦŔШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШΡΠШƣƨƖŰŸƻĲƖШĲШ
290 rinnovi. Il WALB è pari a 2,4 anni, mentre il WALT si attesta a 34,0 anni. 
 
La proposta commerciale di IGD trae forza anche da una significativa presenza di brand di 
grande richiamo generatori di traffico, cosidetti џċŰĦőŸƖЮ ƣĲŰċŰƣƚѠ, sia internazionali che 
ŰċǍŔŸŰċũŔЮШÑƖċШũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШċƓĲƖƣƨƖĲШĬĲũũќċŰŰŸЯШĬċШƚĲŊŰċũċƖĲШĦőĲШőċŰŰŸШŉċƣƣŸШŔũШũŸƖŸШŔŰŊƖĲƚƚŸШŰĲũũċШ
rete dei centri IGD in Italia Ikea presso il centro La Favorita (Mantova), Action con tre diverse 
aperture a Esp (Ravenna), Casilino (Roma) e Città delle Stelle (Ascoli Piceno) e Normal 
ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬŔШ9ĲŰƣƖŸШÑŔĤƨƖƣŔŰŸШыÅŸůċьЮШШ Шŉine 2025 nelle gallerie in Italia le insegne internazionali 
rappresentano il 44% del totale dei canoni locativi, mentre le insegne nazionali pesano per il 
46%. In Romania i retailer internazionali pesano per il 36,4%, i brand nazionali pesano per il 
24,3%, mentre i brand locali pesano per il 39,4%.  
 
Asset Services for third parties 
?ċШŸũƣƖĲШƻĲŰƣќċŰŰŔШf]?ШƚŔШŸĦĦƨƓċШċŰĦőĲШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬŔШċƚƚĲƣШƓĲƖШĦŸŰƣŸШƣĲƖǍŔЮШÉŔШƣƖċƣƣċШĬŔШ
ƨŰќċƣƣŔƻŔƣěШċШĤċƚƚċШŔŰƣĲŰƚŔƣěШĬŔШĦċƓŔƣċũĲЯШĦőĲШŸŉŉƖĲШĬŔƚĦƖĲƣĲШůċƖŊŔŰċũŔƣěШĲШƚƨШĦƨŔШŔũШ]ƖƨƓƓŸШƓƨƃШ
vantare una esperienza consolidata con personale specializzato.  
ШƓċƖƣŔƖĲШĬċũШΞΜΞΠЯШĿШƚƣċƣċШĦŸƚƣŔƣƨŔƣċШƨŰċШŰƨŸƻċШ7ƨƚŔŰĲƚƚШÖŰŔƣШљ ƚƚĲƣШÉĲƖƻŔĦĲƚШŉŸƖШÑőŔƖĬШÂċƖƣŔĲƚњЯШ

ĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬĲũŔŰĲċƣŸШŰĲũШÂŔċŰŸШfŰĬƨƚƣƖŔċũĲШΞΜΞΡ-2027 di focalizzarsi sulle nuove opportunità 
di sviluppo originate dalla fornitura di servizi immobiliari a terze parti, oltre a generare valore dai 
contratti già in essere.  
 
 ĲũũќŸƣƣŔĦċЯШƓĲƖƣċŰƣŸЯШĬŔШƚƻŔũƨƓƓċƖĲШƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШũċШ7ƨƚŔŰĲƚƚШÖŰŔƣЯШŰĲũШΞΜΞΡШf]?ШőċШƚŸƣƣŸƚĦƖŔƣƣŸШ
un accordo con Coop Alleanza 3.0 per il supporto alle attività di gestione tecnica, property 
management e leasing su un portafoglio di oltre quaranta asset, tra centri commerciali, 
ipermercati e supermercati. I mandati di gestione verranno affidati a IGD da Coop Alleanza 
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secondo una timeline progressiva dal 2026 al 2028, e, a regime, tale accordo è atteso generare 
ricavi da servizi aggiuntivi per circa 1,6 milioni di euro.  
Nell'ambito dello stesso accordo, IGD ha inoltre perfezionato l'acquisizione di un immobile a 
uso logistica situato a San Vito al Tagliamento (PN) per un importo pari a 10,5 milioni di euro, già 
in uso a Coop Alleanza 3.0, con la quale IGD ha sottoscritto un contratto di locazione di lunga 
durata (18 anni, con decorrenza dal 18 dicembre 2025). Contestualmente, IGD ha acquisito 
un'area edificabile di 8.870 mq per euro 300.000. L'immobile è stato classificato come 
investimento immobiliare secondo lo IAS 40, con fair value determinato da perizia indipendente 
pari a euro 11,15 milioni. 
 
xќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШŰĲũШƚƨŸШĦŸůƓũĲƚƚŸШĿШƓŔĲŰċůĲŰƣĲШĦŸĲƖĲŰƣĲШĦŸŰШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĬĲũŔŰĲċƣċШŰĲũШÂŔċŰŸШ
ŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲаШĬċШƨŰШũċƣŸШĦŸŰƚĲŰƣĲШĬŔШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШĲШċůƓũŔċƖĲШũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬŔШċƚƚĲƣШĬŔШƣĲƖǍĲШ
parti, posizionando IGD come provider di riferimento per la prestazione di servizi dedicati 
ċũũќŔůůŸĤŔũŔċƖĲШƖĲƣċŔũбШĬċũũќċũƣƖŸШĦŸŰƚŸũŔĬċШƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШũċШƓċƖƣŰĲƖƚőŔƓШĦŸŰШ9ŸŸƓШ ũũĲċŰǍċШΟЮΜЯШ
valorizzando una collaborazione integrata lungo la filiera del retail e rafforzando il modello 
љEĦŸƚŔƚƣĲůċШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШf]?Ю 
 
Attività di Marketing  
Nel 2025 le attività di marketing hanno proseguito il percorso di evoluzione avviato negli anni 
precedenti, con un focus ancora più marcato sulla trasformazione digitale e sul rafforzamento 
della relazione sia con i visitatori sia con i tenant dei Centri Commerciali. Le linee di intervento 
ƓƖŔŰĦŔƓċũŔШőċŰŰŸШƖŔŊƨċƖĬċƣŸШũќċůƓũŔċůĲŰƣŸШĬĲũũќĲĦŸƚŔƚƣĲůċШĬŔŊŔƣċũĲЯШŔũШĦŸŰƚŸũŔĬċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШ

ŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШĬŔШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШĲШũќĲƚƣĲŰƚŔŸŰĲШĬĲŊũŔШƚƣƖƨůĲŰƣŔШĬĲĬŔĦċƣŔШċŔШƣĲŰċŰt. 

 

Digital 
IGD ha ulteriormente accelerato lo sviluppo digitale, capitalizzando i risultati ottenuti e 
ŔŰƣƖŸĬƨĦĲŰĬŸШŰƨŸƻĲШƚŸũƨǍŔŸŰŔШƓĲƖШůŔŊũŔŸƖċƖĲШũќĲƚƓĲƖŔĲŰǍċШĬĲŔШĦũŔĲŰƣŔШĲШũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲũũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
marketing. 
 
¶ Ecosistema App Consumer 

Il programma loyalty basato su mobile app ha registrato una crescita significativa: gli utenti attivi 
sono circa 65.000, grazie anche al lancio di quattro nuove app consumer  che hanno ampliato 
la copertura del network e rafforzato la capacità di ingaggio. 
xќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШċƓƓШőċШƓĲƖůĲƚƚŸШĬŔа 

1. aumentare la conoscenza dei comportamenti e delle preferenze dei visitatori, 
2. migliorare la personalizzazione delle comunicazioni, 
3. potenziare le attività drive-to-store attraverso meccaniche di gamification, premi e 

iniziative dedicate. 

¶ Digitalizzazione dei rapporti con i tenant 
fũШΞΜΞΡШőċШƻŔƚƣŸШċŰĦőĲШŔũШĦŸůƓũĲƣċůĲŰƣŸШĬĲũũќĲƚƣĲŰƚŔŸŰĲШĬŔШf]?Ш9ŸŰŰĲĦƣШċШƣƨƣƣŔШŔШ9ĲŰƣƖŔШ
Commerciali del portafoglio, rendendo la piattaforma il punto di riferimento unico per la 
comunicazione e la gestione operativa con i tenant. 
IGD Connect consente di: 
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1. digitalizzare documenti, procedure e flussi informativi, 
2. semplificare le interazioni quotidiane tra tenant e direzioni dei centri, 
3. migliorare la tempestività e la tracciabilità delle comunicazioni. 

Parallelamente, è proseguito il potenziamento del mall media , che offre ai tenant strumenti più 
ĲŉŉŔĦċĦŔШƓĲƖШċƨůĲŰƣċƖĲШũċШƻŔƚŔĤŔũŔƣěШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũĲШŊċũũĲƖŔĲШĲШƻċũŸƖŔǍǍċƖĲШũĲШƓƖŸƓƖŔĲШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШ
commerciali.  
 
Eventi nei centri commerciali 
Nel corso del 2025 le attività legate agli eventi nei Centri Commerciali IGD hanno proseguito il 
ƓĲƖĦŸƖƚŸШĬŔШƖŔŰŰŸƻċůĲŰƣŸШŊŔěШċƻƻŔċƣŸШŰĲŊũŔШċŰŰŔШƓƖĲĦĲĬĲŰƣŔЮШxќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĿШƚƣċƣŸШƕƨĲũũŸШĬŔШ
rafforzare il ruolo dei centri come luoghi di aggregazione, relazione e intrattenimento, 
integrando in modo sempre più strutturato le esigenze dei visitatori, del territorio e dei tenant. 
 
Il programma di eventi ha privilegiato format esperienziali e partecipativi puntando ad integrare 
shopping experience e intrattenimento così da valorizzare la permanenza dei visitatori 
ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũĲШŊċũũĲƖŔĲЮШÂċƖƣŔĦŸũċƖĲШċƣƣĲŰǍŔŸŰĲШĿШƚƣċƣċШĬĲĬŔĦċƣċШċũũa valorizzazione del territorio, 
con la collaborazione attiva di realtà locali come associazioni e scuole, nonchè alle tematiche 
socio-ambientali, con attività che hanno integrato contenuti o finalità legate alla sostenibilità. 
 
Il piano eventi dei singoli centri è stato sviluppato secondo un approccio analitico e orientate ai 
dati, basato sulla conoscenza approfondita dei visitatori e del contesto territoriale, 
consentendo di calibrare in modo mirato i format e le strategie di comunicazione, e di rafforzare 
il ruolo degli eventi come strumento di valorizzazione dei centri. 
 
fũШƓƖŸŊĲƣƣŸШљòŸƨШ7ƖŔĬŊĲњ 
Nel 2025 è stato ulteriormente potenziato il progetto di collaborazione con i tenant, denominato 
You Bridge, che ha assunto una configurazione ancora più strutturata. Il programma prevede il 
ĦŸŔŰƻŸũŊŔůĲŰƣŸШĬŔƖĲƣƣŸШĬĲŔШ ƣĲŰċŰƣШ ŰĲũũĲШ ŉċƚŔШ ĦőĲШ ƓƖĲĦĲĬŸŰŸШ ũќĲƻĲŰƣŸЯШ ċƣƣƖċƻĲƖƚŸШ ŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШ
dedicate, attività di intrattenimento, giochi e scontistiche speciali. 
xќŔŰƣĲƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰШŔũШƓƨĤĤũŔĦŸШƚŔШƚƻŔũƨƓƓċШƚƨШĬƨĲШũŔƻĲũũŔа 
¶ fisico, con momenti sul palco e in platea che favoriscono la partecipazione diretta; 
¶ digitale, grazie a contenuti e dinamiche veicolate tramite il ledwall e gli strumenti del 

mall media. 

Mission  
La Mission di IGD è quella di creare valore per tutti i suoi stakeholder: azionisti, investitori e 
comunità finanziaria, dipendenti, visitatori e comunità locali, operatori commerciali, fornitori 
ŰŸŰĦőĳШũќċůĤŔĲŰƣĲЮШfũШƓĲƖĦŸƖƚŸШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔũШƕƨċũĲШũċШÉŸĦŔĲƣà ritiene possibile la creazione di 
valore è quello di una crescita sostenibile. 
 
Vision  
IGD ha scelto di focalizzarsi sul segmento retail e di rimanere prevalentemente concentrata sul 
mercato italiano: alla base di questa scelta la convinzione che una gestione professionale 
specializzata sia in grado di estrarre dagli asset retail valori e rendimenti interessanti. 
Il portafoglio della Società è molto segmentato e diversificato in termini di distribuzione 

https://www.gruppoigd.it/i-nostri-luoghi/la-nostra-presenza/
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geografica pur essendo diffuso su tutto il territorio. La maggior parte dei centri ha inoltre una 
posizione dominante rispetto al proprio bacino di utenza primaria. 
 
La capacità di ascolto delle differenziate esigenze degli operatori, la volontà di proporre un 
ventaglio di soluzioni flessibili e personalizzate sotto il profilo commerciale, la capacità di 
rispondere tempestivamente alle mutate esigenze dei brand nazionali e 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.  
Storicamente, i centri commerciali di IGD hanno potuto trarre vantaggio dalla presenza di 
ƨŰќŔůƓŸƖƣċŰƣĲШċŰĦŸƖċШċũŔůĲŰƣċƖĲаШũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШőċШŔŰŉċƣƣŔШƣƖċĬŔǍŔŸŰċũůĲŰƣĲШċƣƣƖċƣƣŸШĦŸŰƚŔƚƣĲŰƣŔШ
ŉũƨƚƚŔШŔŰШŔŰŊƖĲƚƚŸШŰĲũũќŔŰƣĲƖŸШċƖĦŸШĬĲũũċШƚĲƣƣŔůċŰċШĲШƓĲƖůĲƚƚŸШĬŔШŉŔĬĲlizzare la clientela, con 
benefici evidenti anche per gli esercizi della galleria. Nel periodo più recente il format del centro 
IGD ha vissuto una graduale trasformazione, con una costante e decisa attività di riduzione 
delle superfici degli ipermercati peƖШŉċƻŸƖŔƖĲШũќŔŰŊƖĲƚƚŸШĬŔШċŰĦŸƖĲШċШĦċƖċƣƣĲƖĲШŰŸŰШċũŔůĲŰƣċƖĲЯШ
ĦŸƚŔĬĬĲƣƣĲШљCategory KillerњЯШĦőĲШƚƻŸũŊŸŰŸШƨŰШƖƨŸũŸШĬŔШџċƣƣƖċĦƣŸƖѠ ĬĲƣĲƖůŔŰċŰƣĲШƓĲƖШũќŔŰƣĲƖŸШ
centro commerciale. 
 
Con il nuovo Piano Industriale approvato il 20 novembre 2024 IGD ha rinnovato la propria value 
proposition proponendosi di ampliare e arricchire il rapporto landlord-tenant ŔŰШƨŰќŸƣƣŔĦċШ
innovativa, superando il puro approccio contrattuale di affitto spazi e offrendo un vero e proprio 
љĲĦŸƚŔƚƣĲůċШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШf]?њЯШůĲƣƣĲŰĬŸШċШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШŰŸŰШƚŸũŸШƚƓċǍŔШ
fisici di vendita, ma anche servizi immobiliari ad alto valore aggiunto, strumenti digitali e di 
comunicazione, partnership e collaborazioni in tema marketing, il tutto con una visione a lungo 
termine ed ESG compliant. 
 
Linee-guida strategiche  
Il 2025 ha rappresentato il primo anno di attuazione del Piano Industriale 2025 т 2027, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione il 20 novembre 2024.  
 
xĲШƓƖŔŸƖŔƣěШĬќċǍŔŸŰĲШĦőĲШũċШÉŸĦŔĲƣěШƚŔШĿШĬċƣċШĦŸŰШƕƨĲƚƣŸШÂŔċŰŸШƻĲƖƣŸŰŸШƚƨũũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШ
struttura finanziaria del Gruppo così da ridurne il costo, sul massimizzare la creazione di valore 
ĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШ ĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċШ ĲШ ƚƨũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШ ĬĲũũќċƣƣƖċƣƣŔvità degli immobili attraverso 
investimenti mirati e compliant dal punto di vista ESG. 
 
9ŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЯШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡШŔũШ]ƖƨƓƓŸШőċШ
compiuto passi significativi attraverso la sottoscrizione, nel mese di febbraio, di un 
ŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШŊƖĲĲŰШƚĲĦƨƖĲĬШĬċШΣΝΡШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĲƨƖŸШĲШũќĲůŔƚƚŔŸŰĲЯШċШŰŸƻĲůbre, di un senior 
unsecured green bond per 300 milioni di euro. Tali operazioni hanno consentito di ridefinire in 
modo sostanziale il profilo delle scadenze, allungando la durata media del debito e riducendone 
ŔũШĦŸƚƣŸШůĲĬŔŸЮШÅĲƚƣċШĦŸŰŉĲƖůċƣŸШũќŔůƓĲŊŰŸШĬĲũla Società a monitorare costantemente i mercati 
finanziari, al fine di cogliere ulteriori opportunità di miglioramento del profilo finanziario del 
Gruppo. 

https://www.gruppoigd.it/i-nostri-luoghi/la-nostra-presenza/
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IGD ha inoltre avviato un programma di dismissioni di asset non core per un totale di circa 100 
milioni di euro da concludersi in arco piano, finalizzato a ridurre la leva finanziaria del Gruppo. 
Nel corso del 2025 tale programma ha registrato una prima significativa attuazione attraverso 
le cessioni di cinque asset del portafoglio rumeno, perfezionate tra febbraio e dicembre. Le 
dismissioni hanno contribuito alla riduzione del Loan to Value, che a fine 2025 si è attestato al 
43,5%, rispetto al 44,4% registƖċƣŸШċШŉŔŰĲШΞΜΞΠЮШRШĦŸŰŉĲƖůċƣŸШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƖċŊŊŔƨŰŊĲƖĲЯШĲŰƣƖŸШũċШ
ŉŔŰĲШΞΜΞΤЯШƨŰШƨũƣĲƖŔŸƖĲШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШĬĲũũќŔŰĬŔĦċƣŸƖĲЯШĦŸŰШƨŰШxŸċŰШƣŸШéċũƨĲШŔŰƣŸƖŰŸШċũШΠΜӖ 
 
ÂĲƖШ ƕƨċŰƣŸШ ƖŔŊƨċƖĬċШ ũċШ ĦƖĲċǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ƻċũŸƖĲШ ĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШ ĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċЯШ f]?Ш őċШ ċƻƻŔċƣŸШ
ƨŰќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲũШƣƖċĬŔǍŔŸŰċũĲШƖċƓƓŸƖƣŸШũċŰĬũŸƖĬтƣĲŰċŰƣЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШĲƚƣĲŰĬĲƖũŸШũƨŰŊŸШ
ũќŔŰƣĲƖċШĬƨƖċƣċШĬĲũШĦŸŰƣƖċƣƣŸШĲШƚƨƓĲƖċƖĲШŔũШůĲƖŸШċƓƓƖŸĦĦŔŸШũŸĦċƣŔƻŸЮШfŰШƣċũe contesto, il Gruppo ha 
ƚƻŔũƨƓƓċƣŸШŔũШĦŸŰĦĲƣƣŸШĬŔШљEĦŸƚŔƚƣĲůċШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШf]?њЯШƻŸũƣŸШċШŸŉŉƖŔƖĲШċŊũŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШ
una gamma integrata di servizi e opportunità a supporto del miglioramento delle performance 
commerciali. Questo nuovo approccio strategico ha già prodotto risultati in linea con gli 
obiettivi di Piano: il tasso medio di occupancy di gallerie e ipermercati si è attestato al 96,06%, 
in crescita rispetto al 95,21% di fine 2024, mentre i ricavi netti da attività locativa freehold hanno 
registrato un incremento a perimetro omogeneo pari a +4,0%. 
 
 ĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸШfŰĬƨƚƣƖŔċũĲЯШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШŔŰŸũƣƖĲШƓƖĲƻŔƚƣŸШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŔШƓĲƖШ
ĦŔƖĦċШ қШ ΡΜШ ůŔũŔŸŰŔЯШ ƻŸũƣŔШ ċШ ŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШ ũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШ ĬĲũШ ƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШ ĲШ ƖŔĬƨƖŰĲШ ũќŔůƓċƣƣŸШ
ambientale. Nel corso del 2025 sono stati effettuati interventi per un totale di ca. 14,4 milioni di 
euro, così suddivisi: investimenti per circa 5,9 milioni di euro legati a restyling e opere di fit out 
commerciali destinati a supportare la trasformazione dei centri commerciali in ecosistemi 
innovativi; interventi ESG per circa 2,8 milioni di euro, volti a favorire la transizione energetica e 
la riduzione della carbon footprint del portafoglio; interventi di manutenzione straordinaria per 
circa 5,7 milioni di euro, finalizzati ad allungare il ciclo di vita dei centri commerciali e a 
rafforzarne la resilienza rispetto ai rischi legati al cambiamento climatico. 
 
ШƣċũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƚŔШċŊŊŔƨŰŊĲШũќċĦƕƨŔƚŔǍŔŸŰĲЯШƓĲƖШƨŰШŔůƓŸƖƣŸШƓċƖŔШċШΝΜЯΡШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĲƨƖŸЯШ

ĬĲũũќŔůůŸĤŔũĲШċШƨƚŸШũŸŊŔƚƣŔĦċШƨĤŔĦċƣŸШċШÉċŰШéŔƣŸШċũШÑċŊũŔċůĲŰƣŸШыÂ ьШƚŸƓƖċШĬĲƚĦƖŔƣƣŸЯШĦőĲШƓŸƖƣĲƖěШ
già nel 2026 ricavi netti da attività locativa per 700 mila euro. 
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2.2 // ŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜ25 

2.2.1 Analisi economica  

 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡШũќĲĦŸŰŸůŔċШŔŰƣĲƖŰċǍŔŸŰċũĲШőċШůŸƚƣƖċƣŸШŰĲũШĦŸůƓũĲƚƚŸШƨŰċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШ
ƚƨƓĲƖŔŸƖĲШċũũĲШċƣƣĲƚĲЮШ ŸŰŸƚƣċŰƣĲШũќĲũĲƻċƣċШŔŰĦĲƖƣĲǍǍċШĦőĲШőċШĦċƖċƣƣĲƖŔǍǍċƣŸШũċШƓƖŔůċШƓċƖƣĲШ
ĬĲũũќċŰŰŸЯШũĲŊċƣċШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШċũũċШƓŸũŔƣŔĦċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШƚƣċƣƨŰŔƣĲŰƚĲЯШŔũШÂƖodotto Interno Lordo 
mondiale dovrebbe aver registrato una crescita pari al +3,1%, in lieve rallentamento rispetto al 
+3,3% del 2024, con un ritmo di espansione atteso stabile anche nel 20261ЮШШШxќċŰĬċůĲŰƣŸШ
rimane tuttavia eterogeneo tra le principali economie avanzate: da un lato gli Stati Uniti, che 
őċŰŰŸШĲƻŔĬĲŰǍŔċƣŸШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШƖŸĤƨƚƣċШƚƣŔůċƣċШŔŰƣŸƖŰŸШċũШҼΞЯΜӖШŰĲũШΞΜΞΡбШĬċũũќċũƣƖŸШũќ ƖĲċШEƨƖŸЯШ
caratterizzata da una dinamica più contenuta, con una crescita stimata pari a circa +1,2%2.   
xŸШƚĦĲŰċƖŔŸШŔŰƣĲƖŰċǍŔŸŰċũĲШĦŸŰƣŔŰƨċШċШĲƚƚĲƖĲШĦŸŰƣƖċĬĬŔƚƣŔŰƣŸШĬċШƨŰќĲũĲƻċƣċШƻŸũċƣŔũŔƣěЮШ ũũĲШ
persistenti tensioni geopolitiche in Ucraina e in Medio Oriente si affiancano i potenziali effetti 
ritardati delle misure protezionistiche statunitensi, nonché i timori di possibili correzioni sui 
mercati finanziari, in particolare nel comparto tecnologico3.  
 
ÂĲƖШĦŔƃШĦőĲШĦŸŰĦĲƖŰĲШũќŔŰŉũċǍŔŸŰĲЯШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũќ ƖĲċШEƨƖŸШĲƚƚċШƚŔШĿШůċŰƣĲŰƨƣċШĲŰƣƖŸШŔũШũŔƻĲũũŸШ
desiderato del 2%, consentendo alla Banca Centrale Europea di lasciare invariati i tassi di 
interesse ufficiali nelle riunioni di ottobre e dicembre. Secondo le ultime stime formulate dalla 
BCE il tasso di inflazione dovrebbe collocarsi su livelli analoghi anche nel biennio 2026-20274.   
fŰШƣċũĲШĦŸŰƣĲƚƣŸЯШũќĲĦŸŰŸůŔċШŔƣċũŔċŰċШőċШĦŸŰƣŔŰƨċƣŸШċШĦƖĲƚĦĲƖĲШċШƖŔƣůŔШůŸĬĲƖċƣŔЯШŔŰШũŔŰĲċШĦŸŰШ
quanto osservato nel biennio precedente. Le stime più recenti indicano per il 2025 un 
incremento del Prodotto Interno Lordo pari al +0,7% rispetto al 2024, in continuità con i tassi di 
crescita registrati nel 2023 e nel 20245ЮШШxќĲƚƓċŰƚŔŸŰĲШĬĲũШÂfxШĿШŔŰƣĲƖċůĲŰƣĲШƖŔĦŸŰĬƨĦŔĤŔũĲШċũũċШ
domanda interna con investimenti che, sostenuti dalle misure e dagli incentivi del PNRR6 , 
hanno mostrato una buona vivacità, e  consumi privati in crescita, seppur a un ritmo più 
contenuto7ЮШШШfũШƣċƚƚŸШĬŔШŔŰŉũċǍŔŸŰĲШƚŔШĿШůċŰƣĲŰƨƣŸШċŔШũŔƻĲũũŔШƓŔƮШĤċƚƚŔШƣƖċШŔШƓċĲƚŔШĬĲũũќ ƖĲċШEƨƖŸаШŰĲũШ
ΞΜΞΡШШũќŔŰĬŔĦĲШĬĲŔШƓƖĲǍǍŔШċũШĦŸŰƚƨůŸШĿШĦƖĲƚĦŔƨƣŸШůĲĬŔċůĲŰƣĲШĬĲũШҼΝЯΡӖ8.  In questo scenario il 
PIL italiano è atteso proseguire il proprio percorso di crescita anche nel 2026, con un 
incremento stimato pari al +0,8%, sostenuto integralmente dal contributo positivo della 
domanda interna9.   
La tenuta dei consumi si è riflessa anche nelle solide performance operative che hanno fatto 
registrare le gallerie in Italia nel 2025: rispetto allo stesso periodo dello scorso anno, gli ingressi 
risultano in incremento del +3,5%, mentre i fatturati degli operatori fanno segnare un aumento 
dello 1,6%. Positive anche le performance di ipermercati e supermercati di proprietà del Gruppo 
ĦőĲШőċŰŰŸШĦőŔƨƚŸШũќċŰŰŸШŔŰШŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũШҼΜЯΥӖЮ 
Analizzando le vendite per categorie merceologiche, il comparto Cura persona e salute e la 
ÅŔƚƣŸƖċǍŔŸŰĲШƖŔƚƨũƣċŰŸШĲƚƚĲƖĲШũĲШĦċƣĲŊŸƖŔĲШĦőĲШőċŰŰŸШůĲŊũŔŸШƓĲƖŉŸƖůċƣŸШŰĲũũќċƖĦŸШĬĲŔШΝΞШůĲƚŔбШŔũШ

 
1 Fonte ISTAT - Le prospettive per lôeconomia italiana nel 2025-2026, dicembre 2025 
2 Fonte Banca dôItaliaï Bollettino economico 1/2026, gennaio 2026 
3 Fonte Banca Italia ï Bollettino economico 1/2026, gennaio 2026 
4 Fonte EY ï Italian Macroeconomic Bullettin, dicembre 2025 
5 Fonte ISTAT ï Stima preliminare del PIL ï IV trimestre 2025, gennaio 2026 
6 Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza 
7 Fonte: Banca Italia ï Bollettino economico 1/2026, gennaio 2026 
8 Fonte ISTAT ï Prezzi al consumo, gennaio 2026 
9 Fonte ISTAT ï Le prospettive per lôeconomia italiana nel 2025-2026, dicembre 2026 
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trend è positivo anche per Abbigliamento, Cultura, tempo libero e regalo e Servizi, mentre 
EũĲƣƣƖŸŰŔĦċЯШĲШ7ĲŰŔШƓĲƖШũċШĦċƚċШőċŰŰŸШĦőŔƨƚŸШũќċŰŰŸШŔŰШũŔĲƻĲШĦċũŸЮШ 
 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШf]?ШőċШƓƖŸƚĲŊƨŔƣŸШũċШƓƖŸƓƖŔċШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШũċШĦƨŔШĲŉŉŔĦċĦŔċШ
è riflessa nei risultati ottenuti: il tasso di occupancy medio gallerie più ipermercati al 31 
dicembre 2025 si è attestato al 96,06% continuando il trend di progressivo incremento 
ƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШŰĲũũќċƖĦŸШĬĲŔШƣƖŔůĲƚƣƖŔШыҼΣШĤƓƚШƻƚШΟΜШƚĲƣƣĲůĤƖĲШΞΜΞΡбШҼΥΡĤƓƚШƻƚШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΠьбШ
ΦΡЯΣΟӖШŔũШƣċƚƚŸШĬŔШŸĦĦƨƓċŰĦǃШĬĲũũĲШŊċũũĲƖŔĲЯШċŰĦőќĲƚƚŸШŔŰШŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬŔШΤĤƓƚШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΟΜШ
ƚĲƣƣĲůĤƖĲШΞΜΞΡШыҼΦΣШĤƓƚШũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũ 31 dicembre 2024). 
 
Inoltre, si è confermata la capacità dei centri commerciali IGD di attrarre anchor tenants di 
respiro internazionale: Action, Normal, Ikea, Courir, sono alcune delle insegne che hanno 
inaugurato il loro primo punto vendita nella rete dei centri IGD in Italia; in totale sono 27 le nuove 
insegne inserite nel portafoglio italiano negli ultimi 12 mesi. 
fШΝΥΞШĦŸŰƣƖċƣƣŔШƚŸƣƣŸƚĦƖŔƣƣŔШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШыΥΞШƖŔŰŰŸƻŔШĲШΝΜΜШƣƨƖŰŸƻĲƖьЯШĦőĲШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШŔũШ
10,8% del monte canoni gallerie, hanno portato a un upside complessivo del +1,4%; anche in 
questo caso è proseguita la tendenza positiva in atto ormai dal 2024, con incrementi positivi dei 
canoni trimestre dopo trimestre. La durata minima dei contratti garantita prima della break 
ŸƓƣŔŸŰШĬĲũũќŸƓĲƖċƣŸƖĲШыì x7ШŸШìĲŔŊőƣĲĬШ ƻĲƖċŊĲШxĲċƚĲШ7ƖĲċťьШƚŔШĿШũŔĲƻĲůĲŰƣĲШċũũƨŰŊċƣċШŰĲũШ
ĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШƓċƚƚċŰĬŸШĬċШΞЯΜШŰĲũШƓƖŔůŸШtrimestre a 2,09 a fine anno per le gallerie.  
In Romania, dopo un 2024 chiuso con un PIL in incremento del +0,9%, la crescita economica è 
proseguita su ritmi moderati : a fine anno il PIL dovrebbe aumentare del 0,7%, grazie 
principalmente alla domanda interna10ЮШШfŰШũŔŰĲċШĦŸŰШƕƨċŰƣŸШƖŔũĲƻċƣŸШƓĲƖШũќfƣċũŔċЯШċŰĦőĲШũĲШŊċũũĲƖŔĲШ
commerciali del portafoglio Winmarkt hanno fatto registrare buone performance operative: al 
31 dicembre 2025 il tasso di occupancy è risultato pari al 95,0%, in lieve calo rispetto al dato di 
ŉŔŰĲШΞΜΞΠЯШůċШŔũШŰƨůĲƖŸШŰŸŰШĿШĦŸŰŉƖŸŰƣċĤŔũĲШŔŰШƕƨċŰƣŸШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШf]?ШőċШĦĲĬƨƣŸШĦŔŰƕƨĲШ
ċƚƚĲƣШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШƖƨůĲŰŸЮШ ĲũũќċƖĦŸШĬĲŔШĬŸĬŔĦŔШůĲƚŔШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШƚŸƣƣŸƚĦƖŔƣƣŔШΟΠΠШĦŸŰƣƖċƣƣŔШƣƖċШ
rinnovi (290) e turnover (54), segnando un incremento dei canoni sui rinnovi pari a circa +2,3%, 
a conferma della vivacità del settore retail anche in Romania.  
fŰШůĲƖŔƣŸШċũũќċƚƚĲƣШůċŰċŊĲůĲŰƣЯШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡШf]?ШƓŸƖƣċƣŸШċƻċŰƣŔШũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĬŔƚƓŸƚċũШ
come dichiarato nel Piano Industriale 2025-ΞΜΞΤбШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШ
ceduti i primi cinque asset del portafoglio rumeno, per un controvalore totale pari a 21,8 milioni 
di euro, in linea con il book value dei centri. La buona riuscita di queste operazioni testimonia 
ũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲũũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĬĲũŔŰĲċƣċШĦŸŰШŔũШÂŔċŰŸЯШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШƨŰċШĦĲƚƚŔŸŰĲШċƚƚĲƣШĤǃШċƚƚĲƣШĬĲũШ
portafoglio.  
ШĬŔĦĲůĤƖĲШf]?ШőċШĦŸůƓũĲƣċƣŸШũќċĦƕƨŔƚŔǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШŔůůŸĤŔũĲШċШƨƚŸШũŸŊŔƚƣŔĦċШƨĤŔĦċƣŸШċШÉċŰШéŔƣŸШ

al Tagliamento (PN)  per un importo pari a 10,5 milioni di euro. Tale operazione si inserisce 
ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬŔШƨŰШƓŔƮШċůƓŔŸШċĦĦŸƖĬŸШƚŔŊũċƣŸШĦŸŰШ9ŸŸƓШ ũũĲċŰǍċШΟЮΜШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲЯШƣƖċШũќċũƣƖŸЯШĦőĲШ
IGD supporterà Coop nelle attività di gestione tecnica, property management e leasing su un 
portafoglio di oltre quaranta asset, tra centri commerciali, ipermercati e supermercati.  
xќċĦĦŸƖĬŸШĿШƓŔĲŰċůĲŰƣĲШŔŰШũŔŰĲċШĦŸŰШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĬĲũŔŰĲċƣċШŰĲũШÂŔċŰŸШŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲаШĬċШƨŰШũċƣŸШ
ĦŸŰƚĲŰƣĲШĬŔШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШĲШċůƓũŔċƖĲШũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬŔШċƚƚĲƣШĬŔШƣĲƖǍĲШƓċƖƣŔШĲШĬċũũќċũƣƖŸШĦŸŰƚŸũŔĬċШ
ulteriormente la partnership con Coop Alleanza 3.0 
 

 
10 Fonte: Commissione Europea, Autumn Economic Forecast, novembre 2025 
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 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШŔũШ]ƖƨƓƓŸШőċЯШŔŰŸũƣƖĲЯШĦŸŰƚƨŰƣŔƻċƣŸШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШĦċƓĲǂШƓĲƖШĦŔƖĦċШΝΠЯΠШ
milioni di euro. Le attività principali hanno riguardato lavori di fit out principalmente nei centri 
commerciali Le Porte di Napoli, Centro Sarca e Katanè e lavori inerenti al restyling esterno in 
corso a Centro Leonardo.  
 ĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШÂƖŸŊĲƣƣŸШÂŸƖƣċШċШ~ċƖĲШċШxŔƻŸƖŰŸШƚŸŰŸШΝΝΞШŊũŔШċƓƓċƖƣċůĲŰƣŔШŊŔěШƻĲŰĬƨƣŔШċШŉŔŰĲШ
ΞΜΞΡШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШĦŸůƓċƖƣŸШƖĲƚŔĬĲŰǍŔċũĲШĬŔШ§ŉŉŔĦŔŰĲШÉƣŸƖŔĦőĲбШƖĲƚƣċŰŸШΟШƨŰŔƣěЯШũċШĦƨŔШƻĲŰĬŔƣċШĿШ
attesa nel 2026 (per due dei quali è già stato firmato il preliminare di acquisto). 
 ĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċШŰĲũШΞΜΞΡШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШĲŉŉĲƣƣƨċƣŸШŸƓĲƖċǍŔŸŰŔШƚŔċШƚƨũШ
mercato bancario che sul debt capital market per quasi un miliardo di euro attraverso la 
sottoscrizione, a febbraio, di un finanziamento green secured per 615 milioni di euro e 
ũќĲůŔƚƚŔŸŰĲЯШċШŰŸƻĲůĤƖĲЯШĬŔШƨŰШƚĲŰŔŸƖШƨŰƚĲĦƨƖĲĬШŊƖĲĲŰШĤŸŰĬШƓĲƖШΟΜΜШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĲƨƖŸЮ 
Le due operazioni hanno consentito alla Società di ridefinire il profilo delle proprie scadenze 
allungandone la durata, ora pari a 4,75 anni (rispetto ai 2,4 anni di fine 2024) e di ridurne il tasso 
medio ponderato che è risultato quindi pari a 5,1% (il costo medio del debito era pari al 6,0% a 
fine 2024). 
In merito agli altri indicatori finanziari, al 31 dicembre 2025 il rapporto Loan to Value è risultato 
pari al 43,5%, in calo dal 44,4% registrato a fine 2024, mentre il tasso di copertura degli oneri 
finanziari, o ICR, è pari a 2,0x e il rapporto Net Debt/Ebitda è risultato pari a 8,0x. 
Questi buoni risultati uniti ad una positiva variazione di fair value hanno portato il Gruppo a 
ĦőŔƨĬĲƖĲШũќċŰŰŸШĦŸŰШƨŰШƨƣŔũĲШŰĲƣƣŸШĦŸŰƚŸũŔĬċƣŸШƓċƖŔШċШΟΞЮΜΜΞШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸЯШĲƻŔĬĲŰǍŔċŰĬŸШƨŰШ
netto miglioramento rispetto al 2024, quando fu registrata una perdita netta consolidata pari a 
-30.084 migliaia di euro. 
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Di seguito si riporta il conto economico gestionale consolidato: 
 

 
Dal punto di vista gestionale vengono riclassificate, e talvolta compensate, alcune voci di costo e di ricavo, ragione 

ƓĲƖШĦƨŔШƓƨƃШŰŸŰШĲƚƚĲƖƻŔШĦŸƖƖŔƚƓŸŰĬĲŰǍċШĦŸŰШƕƨċŰƣŸШƖŔũĲƻċƣŸШŰĲŔШƓƖŸƚƓĲƣƣŔШĦŸŰƣċĤŔũŔШыƚŔШƖŔůċŰĬċШċũũќŔŰŉŸƖůċƣŔƻċШƓĲƖШ
settori operativi). 

 
ÉŔШƓƖĲĦŔƚċШĦőĲШŔШƖŔƚƨũƣċƣŔШŔŰƣĲƖůĲĬŔШĲƚƓŸƚƣŔШŰĲũШĦŸŰƣŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸШŊĲƚƣŔŸŰċũĲШĦŸŰƚŸũŔĬċƣŸЯШĲĬШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШũќE7Ñ? Ш
]ĲƚƣŔŸŰĲШ9ċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċЯШũќE7fÑ? ШĲШũќE7fÑШŰŸŰШƚŸŰŸШŔĬĲŰƣŔŉŔĦċƣŔШĦŸůĲШƨŰċШůŔƚƨƖċШĦŸŰƣċĤŔũĲШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲŔШÂƖŔŰĦŔƓŔШ

contabili internazionali e, pertanto, non devono essere considerati una misura sostitutiva per la valutazione 
ĬĲũũќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũШƖŔƚƨũƣċƣŸШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸЮШÉŔШƚĲŊŰċũċШŔŰŸũƣƖĲШĦőĲШŔũШĦƖŔƣĲƖŔŸШĬŔШĬĲƣĲƖůŔŰċǍŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚƨũƣċƣŔШŔŰƣĲƖůĲĬŔШ

applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre società e/o gruppi del settore e, 
pertanto, che tali dati potrebbero non essere comparabili. 
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Ricavi netti da gestione locativa (Net rental income)  

Al 31 dicembre 2025, i ricavi da attività locativa freehold ammontano a 120.102 migliaia di Euro 
in decremento rispetto ai 125.336 migliaia di Euro del 31 dicembre 2024 imputabile 
ƚŸƚƣċŰǍŔċũůĲŰƣĲШċũũќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШĦĲƚƚŔŸŰĲШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШƓĲƖŉĲǍŔŸŰċƣċШŰĲũШůĲƚĲ di Aprile 2024 e 
alle cessioni di cinque gallerie del portafoglio rumeno avvenute nel corso del 2025. Per un più 
corretto confronto, a seguito delle dismissioni, sono stati calcolati i ricavi locativi 2024 
omogenei pari a 118.376 migliaia di Euro, che tengono conto della variazione di perimetro 
ceduto (di cui 5.735 migliaia di Euro perimetro Italia, 1.225 migliaia di Euro Romania). 
 

 
 
xќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΞΜΞΠШŸůŸŊĲŰĲŸЯШƓċƖŔШċШΝЮΤΞΣШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸЯШĿШĬŸƻƨƣŸШċũũċШĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲŔШ
ricavi like for like Italia (+1,5%), mentre la Romania è sostanzialmente flat.   
 

I costi diretti da attività locativa freehold  ammontano a 18.607 migliaia di Euro. Il decremento 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĿШĬŸƻƨƣŸШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШċŔШĦŸƚƣŔШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШĦĲĬƨƣŸШĦőĲШƚŔШ
riducono di 652 migliaia di Euro. A perimetro omogeneo i costi diretti ammontano a 18.060 
migliaia di Euro, ŔŰШ ĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШ ĬĲũШ ΝΜЯΣӖШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШ ĬŸƻƨƣŔШ
principalmente a minori accantonamenti e perdite su crediti, minor IMU, minori spese 
condominiali e minori contributi commerciali. 

 

 



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

Il Net rental income freehold  (ricavi netti da attività locativa) si attesta a 101.495 migliaia di 
EƨƖŸЯШŔŰШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШĬŔШΞЮΠΟΣШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШÂĲƖШƨŰШƓŔƮШĦŸƖƖĲƣƣŸШ
confronto, a seguito della cessione del portafoglio, è stato calcolato il net rental income 2024 
omogeneo, che tiene conto della variazione del perimetro, pari a 97.623 migliaia Euro: la 
variazione di perimetro di 6.308 migliaia di euro deriva dalla relativa variazione dei ricavi di 6.960 
migliaia di Euro, e dei costi di 652 migliaia di Euro.  
xќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũШŰĲƣШƖĲŰƣċũШŔŰĦŸůĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќŸůŸŊĲŰĲŸШΞΜΞΠШĿШĬŔШΟЮΥΤΞШůŔŊũŔċŔċШĬŔШĲƨƖŸЯШ
+4,0%.  
 

 
 
Il Net rental income leasehold  è pari a 8.830 migliaia di Euro, in decremento del 3,1% rispetto 
ċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 
 

Il Net rental income complessivo  è pari a 110.325 migliaia di Euro, in decremento del 2,4% 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċŔШΝΝΟЮΜΠΝШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШĬĲũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШfũШŰĲƣШƖĲŰƣċũШŔŰĦŸůĲШŸůŸŊĲŰĲŸШΞΜΞΠШ
ricalcolato risulta pari a 106.733 migliaia di Euro con un incremento di 3.592 migliaia di Euro 
(3,4%). 
 

Ricavi netti da servizi (Net service Income)  

I ricavi da servizi  si attestano a 8.868 migliaia di Euro in incremento di Euro 650 migliaia rispetto 
ċũũŸШƚƣĲƚƚŸШƓĲƖŔŸĬŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШҼΤЯΦӖЯШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШƓĲƖШůċŊŊŔŸƖŔШƓƖŸŢĲĦƣЯШ
property e facility management fees sul portafoglio ceduto Food. La voce è composta 
prevalentemente da ricavi da Facility Management pari a 6.650 migliaia di Euro, che costituisce 
il 75,0% del totale.  

I costi diretti da servizi  ammontano a 6.565 migliaia di Euro, in incremento di 753 migliaia di 
Euro, pari al ҼΝΟӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũŸШƚƣĲƚƚŸШƓĲƖŔŸĬŸШĬĲũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШĬŸƻƨƣċШċũШ
maggior costo delle spese generali legate al business servizi, che sono state ribaltate nel corso 
ĬĲũШΞΜΞΡЯШĲШċũũќŔŰŊƖĲƚƚŸШĬŔШƓĲƖƚŸŰċũĲШƓĲƖШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШŰƨŸƻŔШůċŰĬċƣŔ. 
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Il Net services income  è pari a 2.303 migliaia di Euro, in decremento del 4,3% rispetto allo 
ƚƣĲƚƚŸШƓĲƖŔŸĬŸШĬĲũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 

 

 

Spese Generali della gestione caratteristica  

Le spese generali della gestione caratteristica , comprensive dei costi del personale di sede, 
sono pari a 13.997 migliaia di Euro, in leggero incremento, 3,8%, rispetto ai 13.489 migliaia di 
Euro del 2024, dovuto principalmente a maggiori costi personale di sede e altre spese generali.  

xќŔŰĦŔĬĲŰǍċШĬĲũũĲШƚƓĲƚĲШŊĲŰĲƖċũŔШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШƚƨũШƣŸƣċũĲШĬĲŔШƖŔĦċƻŔШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦŔШĿШƓċƖŔШċũШΝΜЯΝӖЮ 
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Risultato operativo da trading  

Nel 2025 relativamente al comparto Officine Storiche sono stati effettuati cinque rogiti di 
appartamenti. Su un totale di 42 appartamenti, al 31 dicembre 2025, sono stati effettuati 39 
rogiti e stipulati 2 contratti preliminari che prevedono il rogito nel 2026.  
Il risultato operativo da trading è negativo per Euro 514 migliaia a causa dei costi per IMU, 
relativa ai tre sub ambiti oggetto di vendita, e dei costi societari relativi alla società Porta a Mare.  
Di seguito la scomposizione dei costi del Progetto Porta a Mare: 

 

EBITDA   

xќE7fÑ? ШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċ 2025 è pari a 98.631 migliaia di Euro, in decremento 
ĬĲũШ ΟЯΟӖШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќċŰŰŸШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШ ůċШ ŔŰШ ůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШ ĬŔШ ΞЮΥΦΜШ ůŔŊũŔċŔċШ ĬŔШ EƨƖŸШ
considerando il perimetro omogeneo. xќE7fÑ? ШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸШè pari a 98.117 migliaia di Euro 
e registra un decremento del 3,5%. La variazione positiva del EBITDA complessivo omogeneo 
ammonta a 2.715 migliaia di Euro. 

Di seguito una rappresentazione delle variazioni intervenute nel corso del 2025 nelle 
ĦŸůƓŸŰĲŰƣŔШĦőĲШŉŸƖůċŰŸШũќE7fÑ? ШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸа 

 

xќE7fÑ? Ш~ Å]f  ĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċШĿШƓċƖŔШċũШΤΝЯΟӖШĦŸƚƣċŰƣĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШ
precedente.    
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Adeguamento del Fair Value e ripristini/ svalutazioni  

La voce adeguamento al fair value e ripristini/svalutazioni degli investimenti immobiliari, 
immobilizzazioni in corso e rimanenze, al 31 dicembre 2025, risulta positiva per Euro 3.161 
migliaia, in miglioramento rispetto alla variazione negativa pari ad Euro 31.873 migliaia del 31 
dicembre 2024.  

La variazione del fair value, positiva per Euro 3.385 migliaia è così formata: 

и ƚƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШƓċƖŔШċĬШEƨƖŸШΡЮΥΡΜШůŔŊũŔċŔċШƖĲũċƣŔƻċШċŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬќƨƚŸШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШ
ĬĲũũќf[ÅÉШΝΣШĦŸůƓƖĲŰƚŔƻŸШĬĲŊũŔШŔŰĦƖĲůĲŰƣŔШĬĲũũќċŰŰŸб 

и svalutazione pari ad Euro 13.514 migliaia relativa alle manutenzioni straordinarie svolte su 
immobili di proprietà ed in affitto delle società italiane del Gruppo IGD; 

и svalutazione pari ad Euro 472 migliaia relativa a manutenzioni straordinarie effettuate su 
immobili di proprietà della società controllata di diritto rumeno Win Magazin SA; 

и ƖŔƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШ ƓċƖŔШ ċĬШ EƨƖŸШ ΞΣЮΣΝΞШ ůŔŊũŔċŔċШ ƖĲũċƣŔƻċШ ċũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШ ċШ ŉċŔƖШ ƻċũƨĲШ ĬĲŊũŔШ
investimenti immobiliari di proprietà delle società italiane del Gruppo IGD in base alle 
risultanze delle perizie al 31 dicembre 2025 effettuate su tali investimenti da esperti 
indipendenti;  

и ƚƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШ ƓċƖŔШ ċĬШ EƨƖŸШ ΟЮΟΦΜШ ůŔŊũŔċŔċШ ƖĲũċƣŔƻċШ ċũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШ ċШ ŉċŔƖШ ƻċũƨĲШ ĬĲŊũŔШ
investimenti immobiliari di proprietà della società controllata di diritto rumeno Win Magazin 
SA in base alle risultanze delle perizie al 31 dicembre 2025 effettuate su tali investimenti da 
esperti indipendenti. 

La svalutazione delle immobilizzazioni in corso e rimanenze, pari ad Euro 224 migliaia è dovuta 
(i) per Euro 250 migliaia alla svalutazione dei sub-ambiti Officine residenziale, Molo, Lips ed 
Arsenale in base alle risultanze delle perizie al 31 dicembre 2025 effettuate su tali investimenti 
da esperti indipendenti (ii) solo parzialmente compensata dalla rivalutazione, pari ad Euro 27 
migliaia, del progetto Ampliamento Portogrande. 
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EBIT 

xќE7fÑШƚŔШĿШċƣƣĲƚƣċƣŸШċШΦΤЮΝΡΟШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШŔŰШƚŔŊŰŔŉŔĦċƣŔƻŸШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШ
precedente; tale variazione è dovuta a quanto descritto precedentemente. 
 

Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili  

La cessione di cinque immobili del portafoglio romeno, facente capo alla società controllata 
Win Magazin, ha complessivamente generato un impatto economico negativo pari a Euro 1.525 
migliaia, comprensivo dei costi accessori legati alla transazione. Si ricorda che in tutte le 
cessioni sono rimaste a carico della società cedente i costi per le opere di adeguamento 
tecnico. 
Nello specifico, si ricorda che nel corso del 2025, la società controllata Win Magazin S.A. ha 
sottoscritto : 
- in data 14 febbraio 2025 un contratto definitivo per la vendita del centro commerciale 
љìŔŰůċƖťƣШ ÉŸůĲƚњШ ƚŔƣƨċƣŸШ ċШ 9ũƨŢЯШ ċШ ŉċƻŸƖĲШ ĬŔШ ƨŰШ ŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖĲШ ƓƖŔƻċƣŸШ ƖƨůĲŰŸЯШ ƓĲƖШ ƨŰШ
corrispettivo di circa Euro 8,3 milioni; 

- in data 3 giugno 2025, un atto di vendita deũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљ9ƖŔŰƨũШ ŸƨњЯШƚŔƣƨċƣŸШċĬШ
Alexandria, cittadina di circa 50.000 abitanti a 90 chilometri a sud di Bucarest. Anche in questo 
ĦċƚŸЯШũќċĦƕƨŔƖĲŰƣĲШĿШƨŰШŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖĲШƓƖŔƻċƣŸШƖƨůĲŰŸШĲШŔũШĦŸƖƖŔƚƓĲƣƣŔƻŸШƓċƣƣƨŔƣŸШĿШƓċƖŔШċШĦŔƖĦċШEƨƖŸШ
3,3 milioni; 

- in data 31 luglio 2025 la società Win Magazin S.A. ha sottoscritto un ulteriore contratto 
definitivo per la vendita del centro commerciale љìŔŰůċƖťƣШ9ĲŰƣƖċũњШsituato a Vaslui, a favore 
di un investitore privato rumeno, per un corrispettivo di circa Euro 2,2 milioni. Come per le 
precedenti operazioni; 

- ŔŰШĬċƣċШΞΝШŰŸƻĲůĤƖĲШΞΜΞΡЯШƨŰШċƣƣŸШĬŔШƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШ§ũƣƨũњШƚŔƣƨċƣŸШ
a Slatina, città di circa 78.000 abitanti a oltre 180 chilometri a ovest di Bucarest. Anche in 
ƕƨĲƚƣŸШĦċƚŸЯШũќċĦƕƨŔƖĲŰƣĲШĿШƨŰШŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖĲШƓƖŔƻċƣŸШƖƨůĲŰŸШĲШŔũШĦŸƖƖispettivo pattuito è pari a 
circa Euro 2,4 milioni; 

- ŔŰШĬċƣċШΝΣШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡЯШƨŰШċƣƣŸШĬŔШƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШ?ŔċŰċњШƚŔƣƨċƣŸШ
a Tulcea, città di circa 65.000 abitanti a oltre 300 chilometri a est di Bucarest. Anche in questo 
ĦċƚŸЯШũќċĦƕƨŔƖĲŰƣĲШĿШƨŰШŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖĲШƓƖŔƻċƣŸШƖƨůĲŰŸШĲШŔũШĦŸƖƖŔƚƓettivo pattuito è pari a circa Euro 
5,6 milioni.  
xċШ ƻŸĦĲШ љÅŔƚƨũƣċƣŸШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰŔњШ ƓċƖŔШ ċШ EƨƖŸШ ΞЮΥΠΦШ ůŔŊũŔċŔċЯШ ƚŔШ ƖŔŉĲƖŔƚĦĲШ ċũũċШ
svalutazione della partecipazione nel Fondo Juice. 

 
 

Gestione Finanziaria  
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fũШƚċũĬŸШĬĲũũċШƻŸĦĲШљŊĲƚƣŔŸŰĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċњШĿШƓċƚƚċƣŸШĬċШΣΤЮΝΟΡШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШĬĲũШΞΜΞΠШċШΡΦЮΠΦΡШ
migliaia di Euro al 31 dicembre 2025. Il decremento, pari a circa Euro 7.640 migliaia, è dovuto 
principalmente: 

¶ dai minori oneri finanziari per prestiti obbligazionari conseguente al rimborso integrale degli 
stessi effettuato nel mese di marzo 2025, nonché alla riduzione del relativo costo 
ammortizzato; 

¶ ĬċũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖĲƚƚŔШƓċƚƚŔƻŔШƚƨШůƨƣƨŔЯШĬĲƖŔƻċŰƣĲШĬċũũќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШƖŔŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШ
conclusa nel mese di febbraio 2025, e da maggiori oneri per contratti IRS (Interest Rate 
Swap), sottoscritti a copertura parziale del nuovo finanziamento. 

Al 31 dicembre 2025 il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai 
finanziamenti (sia ricorrenti che non), risulta pari al 5,10% in decremento rispetto al 6,04% del 
31 dicembre 2024, mentre il costo medio effettivo del debito risulta pari al 6,33% in decremento 
rispetto al 7,55% del 31 dicembre 2024. 

xѢŔŰĬŔĦĲЮĬŔЮŔŰƣĲƖĲƚƣЮĦŸƻĲƖċŊĲЮƖċƣŔŸЮёf9Åђ ĦċũĦŸũċƣŸШĦŸůĲШƖċƓƓŸƖƣŸШƣƖċШEĤŔƣĬċШĲШљ]ĲƚƣŔŸŰĲШ
ŉŔŰċŰǍŔċƖŔċњШĿШƓċƖŔШċШΝЯ6x, sostanzialmente in linea al 1,5x del 31 dicembre 2024. 

xѢŔŰĬŔĦĲЮĬŔЮŔŰƣĲƖĲƚƣЮĦŸƻĲƖċŊĲЮƖċƣŔŸЮċĬŢƨƚƣĲĬ ĦċũĦŸũċƣŸШĦŸůĲШƖċƓƓŸƖƣŸШƣƖċШEĤŔƣĬċШĲШљ]ĲƚƣŔŸŰĲШ
ŉŔŰċŰǍŔċƖŔċШċĬŢƨƚƣĲĬњЯШŊĲƚƣŔŸŰĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċШċũШŰĲƣƣŸШĬĲũũќf[ÅÉΦЯШŸŰĲƖŔШĬŔШƚĦċůĤŔŸШŰŸŰШƖŔĦŸƖƖĲŰƣŔШĲШ
negative carry, è pari a 2,0x, in lieve aumento rispetto al 1,8x del 31 dicembre 2024. 

 

Imposte  

 

xќĲŉŉĲƣƣŸШŉŔƚĦċũĲШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸЯШĦŸƖƖĲŰƣĲШĲШĬŔŉŉĲƖŔƣŸЯШƖŔƚƨũƣċШŰĲŊċƣŔƻŸШƓĲƖШΞΥΞШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШċũШΟΝШ
dicembre 2025 in decremento di Euro 6 migliaia rispetto al dato del 31 dicembre 2025. 
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Le imposte correnti ammontano a Euro 2.928 migliaia, con un incremento di Euro 1.791 migliaia 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШÑċũĲШƻċƖŔċǍŔŸŰĲШĿШƖŔĦŸŰĬƨĦŔĤŔũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШċũũĲШŔůƓŸƚƣĲШĦőĲШũċШ
controllata rumena Win Magazin S.A., dovrà versare in relazione alle cessioni degli immobili 
avvenute nel 2025.  

Le imposte differite, positive per Euro 2.574 migliaia, registrano un incremento del beneficio 
fiscale pari a Euro 1.663 migliaia rispetto al periodo di confronto. Tale dinamica è 
ƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШċƣƣƖŔĤƨŔĤŔũĲШыŔьШċũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШŔůƓŸƚƣĲШĬŔŉŉĲƖŔƣĲШƓċƚƚive conseguente alla 
variazione del fair value degli investimenti immobiliari detenuti dalla società controllata Win 
Magazin S.A., operante in regime fiscale ordinario, nonché alle cessioni degli immobili avvenute 
nel 2025 (ii) alla contabilizzazione, secondo IFRS 16, del contratto di locazione relativo alla 
ŊċũũĲƖŔċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШљ9ĲŰƣƖŸШ ŸƻċњЮ 

 

Utile Netto del Gruppo  

Gli effetti complessivi di quanto sopra descritto hanno prodotto un utile netto del Gruppo di 
ΟΞЮΜΜΞШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸЯШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũċШƓĲƖĬŔƣċШƓċƖŔШċШΟΜЮΜΥΠШůŔŊũŔċŔċШĬŔШEƨƖŸШĦŸŰƚƨŰƣŔƻċƣċШŰĲũũќċŰŰŸШ
precedente. 
 

 
 

Di seguito viene raffigurata la composizione della variazione del risultato rispetto allo stesso 
ƓĲƖŔŸĬŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 
 

 
 

FFO gestione caratteristica  

xќ[[§Ш ы[ƨŰĬƚШ [ƖŸůШ §ƓĲƖċƣŔŸŰƚьЯШ ŔŰĬŔĦĲШ ĬŔШ ůŔƚƨƖċǍŔŸŰĲШ ĬĲũũĲШ ƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШ ċůƓŔċůĲŰƣĲШ
utilizzato nelle analisi del settore real estate (Siiq e REITS), che definisce i flussi generati dalla 
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gestione ricorrente, al 31 dicembre 2025 risulta pari ad 41.216 migliaia di Euro (+15,7 %) in 
ŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШŰŸŰŸƚƣċŰƣĲШũċШƻċƖŔċǍŔŸŰĲШĬĲũШƓĲƖŔůĲƣƖŸШĦőĲШĿШƚƣċƣċШƓŔƮШ
che compensata dal risparmio della gestione finanziaria ricorrente.  
fŰШƣĲƖůŔŰŔШŸůŸŊĲŰĲŔЯШũќ[[§Шы[ƨŰĬƚШ[ƖŸůШ§ƓĲƖċƣŔŸŰƚьШĿШĦƖĲƚĦŔƨƣŸШŰĲũШΞΜΞΡШĬŔШΝΝЮΦΜΝШůŔŊũŔċŔċШĬŔШ
Euro.  
 

 
** Gest Finanziaria Adj ¯ relativa alla gestione finanziaria al netto dellôIFRS16 e IFRS9, oneri di scambio non ricorrenti e negative carry 

 
 

 
2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria  

La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo IGD alla data del 31 dicembre 2025 è di 
seguito sintetizzata: 

 

 
Si riportano di seguito le principali variazioni rispetto al 31 dicembre 2024. 

Gli Investimenti immobiliari  hanno subito un incremento pari a Euro 15.486 migliaia, 
determinato dai seguenti fattori: 

Funds from Operations FY 2025 FY 2024 ̍ ̍Ӗ
EBITDA Gestione Caratteristica                                   98.631                               101.958                            (3.327) -3,3%
Rettifica IFRS16 (Locazioni Passive) (8.952)                                  (8.901)                                 (51)                                 0,6%
Gest. Finanziaria Adj** (47.241)                               (55.880)                              8.639                            -15,5%
Imposte correnti del periodo e Altro* (1.222)                                  (1.554)                                 332                                -21,4%
FFO 41.216                                 35.623                                5.593                            15,7%

(importi in migliaia di euro)
31/12/2025 31/12/2024 ӏ %

Investimenti immobiliari 1.687.320       1.671.834       15.486             0,93%

Immobilizzazioni in corso e acconti 2.512                2.484                28                      1,13%

Attività immateriali 7.284                7.481                (197)                  -2,63%

Altre attività materiali 8.292                9.037                (745)                  -8,24%
Attività destinate alla vendita -                         8.520                (8.520)              -100,00%
Crediti vari e altre attività non correnti 166                   140                   26                      18,35%

Partecipazioni 103.313           106.005           (2.692)              -2,54%

Capitale Circolante Netto 480                   4.411                (3.931)              -89,12%

Fondi (8.970)              (10.645)            1.675                -15,74%

Debiti e altre passività non correnti (10.930)            (10.823)            (107)                  0,99%

Imposte differite passive/(attive) nette (8.025)              (10.103)            2.078                -20,57%

Totale impieghi 1.781.442       1.778.341       3.101                0,17%

Totale patrimonio netto di gruppo 992.545           970.273           22.272             2,30%

(Attività) e Passività nette per strumenti derivati (482)                  1.594                (2.076)              -130,24%

Posizione finanziaria netta 789.379           806.474           (17.095)            -2,12%

Totale Fonti 1.781.442       1.778.341       3.101                0,17%
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¶ acquisto immobile a destinazione logistica: il 18 dicembre 2025 IGD ha acquistato un 
immobile a destinazione logistica ubicato a San Vito al Tagliamento (PN), per un importo 
di Euro 11.015 migliaia, comprensivo degli oneri accessori, già in uso a Coop Alleanza 
3.0, con la quale ha stipulato in pari data un contratto di locazione di lunga durata. 

¶ cessioni Romania: nel corso del 2025, la società controllata Win Magazin S.A. ha 
sottoscritto cinque contratti definitivi per la vendita di altrettanti centri commerciali, per 
un importo di Euro 12.900 migliaia; 

¶ interventi di manutenzione straordinaria: prosecuzione dei lavori per un valore 
complessivo di Euro 13.947 migliaia, relativi principalmente a interventi di: 

¶ restyling del centro commerciale Leonardo; 

¶ ŉŔƣШ ŸƨƣШ ŰĲũũĲШ ƓŸƖǍŔŸŰŔШ ƖŔƻĲŰŔĲŰƣŔШ ĬċũũċШ ƖŔĬƨǍŔŸŰĲШ ĬĲũũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШ ƓƖĲƚƚŸШ ŔũШ ĦĲŰƣƖŸШ
commerciale le Porte di Napoli; 

¶ fit out presso i centri commerciali Centro Sarca di Milano, Katané di Catania e Lungo 
Savio di Cesena; 

¶ revamping e fit out presso i centri commerciali le Maioliche di Faenza, Tiburtino e 
Casilino di Roma. 

¶ adeguamenti al Fair Value: gli investimenti immobiliari hanno subito rivalutazioni per 
Euro 33.951 migliaia e svalutazioni per Euro 20.855 migliaia con un impatto netto 
positivo pari ad Euro 13.098 migliaia; 

¶ ƚƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬќƨƚŸаШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬќƨƚŸШƖĲũċƣŔƻŔШċũũĲШŊċũũĲƖŔĲШ
commerciali Centro Nova e Fonti del Corallo, sulla base delle valutazioni effettuate da 
un perito indipendente, per un importo complessivo di Euro 5.850 migliaia. 

 

Le Altre attività materiali  hanno subito una variazione negativa pari a Euro 745 migliaia 
riconducibile:  

¶ ċŊũŔШċůůŸƖƣċůĲŰƣŔШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓċƖŔШċĬШEƨƖŸШ1.1379 migliaia; 

¶ ƚŸũŸШƓċƖǍŔċũůĲŰƣĲШĦŸůƓĲŰƚċƣŔШĬċŔШĦŸƚƣŔШƓĲƖШũќċĦƕƨŔƚƣŸШĬŔШċƣƣƖĲǍǍċƣƨƖċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШĲĬШ
informatica. 

 

Le Attività immateriali  hanno subito una variazione negativa, pari ad Euro 197 migliaia, 
riconducibile principalmente:  

¶ agli ammortamenti registrati nel 2025 pari ad Euro 396 migliaia; 

¶ ƚŸũŸШƓċƖǍŔċũůĲŰƣĲШĦŸůƓĲŰƚċƣŔШĬċŔШĦŸƚƣŔШƚŸƚƣĲŰƨƣŔШƓĲƖШũќŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲũШƚŸŉƣƽċƖĲШ
contabile e gestionale integrato e del software di gestione del personale, pari 
complessivamente ad Euro 281 migliaia. 

 



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

Le Immobilizzazioni in corso e acconti  hanno registrato un incremento pari a Euro 28 migliaia, 
attribuibile al seguente fattore: 

¶ rivalutazione del Progetto Ampliamento Portogrande. 

 

La voce Partecipazioni  risulta in decremento per Euro 2.692 migliaia, riconducibile alla 
svalutazione della partecipazione nel fondo Juice per Euro 2.849 migliaia solo parziamente 
compensata con la sottoscrizione di nuove quote nel fondo Food per Euro 180 migliaia.  

 

Il Capitale Circolante Netto  ha registrato un decremento pari ad Euro 3.931 migliaia rispetto al 
dato del 31 dicembre 2024, dovuto principalmente ai seguenti fattori: 

¶ decremento dei crediti netti verso clienti e parti correlate, per un importo complessivo 
pari a Euro 3.677 migliaia; 

¶ decremento delle rimanenze, con una variazione annua pari a Euro 2.224 migliaia, 
determinata: 

o dalla vendita di 5 unità residenziali e 6 box auto relativi al sub ambito Officine Storiche 
per un importo complessivo pari ad Euro 2.225 migliaia; 

o dalla svalutazione parziale dei sub ambiti Molo, Lips ed Arsenale pari a Euro 251 
migliaia; 

o da lavori per il completamento delle unità residenziali nel sub-ambito Officine 
Storiche e per la sistemazione dei sub-ambiti Molo, Lips e Arsenale, per un importo 
complessivo pari a circa Euro 251 migliaia; 

¶ incremento delle altre attività correnti, pari a Euro 1.814 migliaia, principalmente 
attribuibile allќċƨůĲŰƣŸШdei risconti attivi, del credito per IVA e e agli altri crediti. 

¶ decremento delle altre passività per Euro 2.047 migliaia, attribuibile principalmente alla 
variazione della voce ratei e risconti passivi e dei depositi cauzionali. 

 

 

I Fondi registrano un decremento pari ad Euro 1.675 migliaia dovuto (i) ċũũќċĦĦċŰƣŸŰċůĲŰƣŸШĬĲũШ
salario variabile di competenza 2025 che sarà erogato ai dipendenti nel 2026, (ii) agli 
accantonamenti a fronte di alcuni contenziosi IMU in essere relativamente ai centri 
commerciali ESP (Ravenna), La Torre (Palermo) e Tiburtino (Guidonia), (iii) a lavori, a carico di 

(importi in migliaia di euro)
31/12/2025 31/12/2024 ӏ %

Rimanenze e acconti 19.765             21.989             (2.224)              -10,11%

Crediti commerciali vs terzi 6.954                10.542             (3.588)              -34,04%

Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate 719                   808                   (89)                    -11,01%

Altre attività correnti 4.703                2.889                1.814                62,79%

Debiti commerciali e altri debiti 14.427             13.731             696                   5,07%

Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate 1.417                1.395                22                      1,58%

Passività per imposte 2.634                1.461                1.173                80,29%

Altre passività 13.183             15.230             (2.047)              -13,44%

Capitale Circolante Netto 480                   4.411                (3.931)              -89,12%
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IGD, da realizzarsi presso i centri commerciali Centro Lame e Clodì oggetto di cessione nel 
corso del 2024. 

 

I Debiti e altre passività non correnti  registrano un aumento di Euro 107 migliaia. 

 

Il Patrimonio netto di Gruppo , al 31 dicembre 2025, si è attestato ad Euro 992.545 migliaia e la 
variazione positiva pari ad Euro 22.272 migliaia è dovuta: 

¶ ċũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШpositivo della riserva relativa ai contratti derivati in essere 
contabilizzati con il metodo del Cash Flow Hedge, pari a 3.009 migliaia di Euro; 

¶ alla movimentazione della riserva di traduzione relativa alla conversione dei bilanci 
espressi in una valuta diversa da quella funzionale del Gruppo, per un importo negativo 
pari a Euro 313 migliaia; 

¶ ċũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШƓŸƚŔƣŔƻŸШĬĲũũċШƖŔƚĲƖƻċШÅŔĬĲƣĲƖůŔŰċǍŔŸŰĲШĬĲŔШƓŔċŰŔШċШĤĲŰĲŉŔĦŔШĬĲŉŔŰŔƣŔƻŔШ
per un importo pari ad Euro 76 migliaia per la capogruppo ed Euro 157 migliaia per una 
società controllata;  

¶ alla distribuzione dei dividendi per un importo pari a circa Euro 11.034 migliaia; 

¶ allќƨƣŔũĲ ĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬŔШĦŸůƓĲƣĲŰǍċШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШƓĲƖШEƨƖŸШ32.002 migliaia. 

 

Le Imposte differite passive (attive) nette , che passano da Euro 10.103 migliaia ad Euro 8.025 
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; 

 

Le (Attività) e Passività nette per strumenti derivati  La valutazione al fair value degli strumenti 
derivati di copertura al 31 dicembre 2025 ha determinato una variazione positiva delle passività 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШƓĲƖШƨŰШŔůƓŸƖƣŸШƓċƖŔШċĬШEƨƖŸШ2.076 migliaia. 

 

Lќindebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2025 risulta in riduzione ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШ
precedente e presenta una variazione pari a Euro 17 milioni  analiticamente riportata nella 
tabella che segue: 
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ÂĲƖШůċŊŊŔŸƖŔШĬĲƣƣċŊũŔШŔŰШůĲƖŔƣŸШċũũċШƻċƖŔċǍŔŸŰĲШĬĲũũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШŰĲƣƣŸШƚŔШƖŔůċŰĬċШċũШ
rendiconto finanziario consolidato allegato al capitolo 4.5. 
 
xċШĦŸůƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШŰĲƣƣŸШĿШĬĲƣƣċŊũŔċƣċШŰĲũШŊƖċŉŔĦŸШƚĲŊƨĲŰƣĲа 

 
 
Il gearing ratio  ĿШĬċƣŸШĬċũШƖċƓƓŸƖƣŸШƣƖċШĬĲũũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШŰĲƣƣŸШĲШŔũШÂċƣƖŔůŸŰŔŸШ
netto, comprensivo delle interessenze di terzi, e al netto delle riserve di Cash Flow Hedge. Il 
dato registrato al 31 dicembre 2025, pari a 0,80, risulta sostanzialmente in linea con il 31 
dicembre 2024 pari a 0,83. 
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2.3 // Indicatori di Performance EPRA 

Il Gruppo IGD ha deciso di riportare alcuni indicatori di performance in conformità alle 
ŔŰĬŔĦċǍŔŸŰŔШĬĲũũќEÂÅ11 , reperibili nella guida EPRA Best Practices Recommendations 12. 
 
EPRA Vacancy Rate: misura il tasso di sfitto (vacancy) del portafoglio come rapporto tra il 
ƓƖĲƚƨůŔĤŔũĲШĦċŰŸŰĲШĬŔШůĲƖĦċƣŸШыEÅéьШĬĲŔШũŸĦċũŔШŰŸŰШŸĦĦƨƓċƣŔШĲШũќEÅéШĬĲũũќŔŰƣĲƖŸШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸЮШ?ċƣĲШ
le diverse caratteristiche del portafoglio e del mercato italiano rispetto a quello rumeno, il 
vacancy rate è 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 attività e delle passività del Gruppo.   
 ĲũũќŸƣƣŸĤƖĲШΞΜΝΦЯШEÂÅ Ш7ĲƚƣШÂƖċĦƣŔĦĲƚШÅĲĦŸůůĲŰĬċƣŔŸŰƚШőċШŔŰƣƖŸĬŸƣƣŸШŔШƣƖĲШŰƨŸƻŔШŔŰĬŔĦċƣŸƖŔШĬŔШ
Net 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 attività nette nel lungo periodo, 
ŸƻƻĲƖŸƚŔċШŔũШƻċũŸƖĲШĬŔШƖŔċĦƕƨŔƚƣŸШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸЯШċƚƚƨůĲŰĬŸШĦőĲШũċШƚƣĲƚƚċШŰŸŰШƻĲŰĬċШŔůůŸĤŔũŔЮШEќШ
calcolato 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 fiscalità differita della stessa. Rappresenta lo scenario in cui alcuni immobili potrebbero 
essere oggetto di vendita. A differenza del NRV, vengono esclusi dal patrimonio netto di 
pertinenzċШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШċŰĦőĲШŔũШƻċũŸƖĲШĬĲũũќċƻƻŔċůĲŰƣŸШĲШĬĲũũĲШŔůůŸĤŔũŔǍǍċǍŔŸŰŔШŔůůċƣĲƖŔċũŔШ
inclusi nel bilancio. 
 
NET DISPOSAL VALUE (NDV): rappresenta il valore per gli stakeholders in uno scenario di 
vendita del Gruppo, dove la fiscalità differita, gli strumenti finanziari e altri aggiustamenti sono 
ĦċũĦŸũċƣŔШŰĲũũċШůŔƚƨƖċШůċƚƚŔůċШĬĲũũċШũŸƖŸШƓċƚƚŔƻŔƣěШċũШŰĲƣƣŸШĬĲũũќĲŉŉĲƣƣŸШŉŔƚĦċũĲШƖĲũċƣŔƻŸЮШIn questo 
ƚĦĲŰċƖŔŸШĬŔШƻĲŰĬŔƣċШƻŔĲŰĲШĲƚĦũƨƚŸШĬċũШƓċƣƖŔůŸŰŔŸШŰĲƣƣŸШĬŔШƓĲƖƣŔŰĲŰǍċШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШũќċƻƻŔċůĲŰƣŸШ
iscritto a bilancio e incluso il fair value del debito finanziario. 
 
EPRA Cost Ratios: sono indicatori che intendono rendere più comparabili i costi di struttura e 
di funzionamento rilevanti del Gruppo. Sono calcolati come percentuale dei costi operativi e 
ŊĲŰĲƖċũŔЯШċũШŰĲƣƣŸШĬŔШůċŰċŊĲůĲŰƣШŉĲĲШĲШĬŔШċũƣƖĲШũŔůŔƣċƣĲШƻŸĦŔШŰŸŰШƖŔĦŸŰĬƨĦŔĤŔũŔШċũũќċƣtività 
caratteristica della società, sui ricavi lordi da locazione. Gli EPRA Cost Ratios sono due: al lordo 
e al netto dei costi diretti di vacancy. 
 

 
11 European Public Real estate Association 
12 Vedere www.epra.com  
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EPRA Earnings: ƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċШũċШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШŸƓĲƖċƣŔƻċШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШċũШŰĲƣƣŸШĬĲũũќċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШ
di fair value, delle plusvalenze e minusvalenze derivanti da cessioni di immobili e di altre limitate 
ƻŸĦŔШŰŸŰШƖŔĦŸŰĬƨĦŔĤŔũŔШċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦċШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸЮ 

 
EPRA Net Initial Yield (NIY): è 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. 
 
EÂÅ ШљƣŸƓƓĲĬ-ƨƓњШ fòаШè un indice di misurazione delle performance ottenuto rettificando 
ũќEÂÅ Ш ĲƣШfŰŔƣŔċũШòŔĲũĬШĦŸŰШŔШƖĲĬĬŔƣŔШĬċШũŸĦċǍŔŸŰĲШĬŔШŉŔŰĲШƓĲƖŔŸĬŸШċŰŰƨċũŔǍǍċƣŔШыĦŸůƓƖĲŰƚŔƻŔШĬŔШ
ricavi variabili e temporanei) e a regime, ossia escludendo eventuali incentivi temporanei (quali 
riduzioni del canone e step up).  
 
EPRA LTV: RШƨŰШŔŰĬŔĦċƣŸƖĲШĬŔШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШĲĬШĲƚƓƖŔůĲШŔũШƖċƓƓŸƖƣŸШƣƖċШũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШ
netto (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 società in cui il Gruppo possiede una 
partecipazione rilevante. 
 
?ŔШ ƚĲŊƨŔƣŸЯШ ŔũШ ƖŔĲƓŔũŸŊŸШ ĬĲŔШ ƖŔƚƨũƣċƣŔШ ŸƣƣĲŰƨƣŔШ ĬċũũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШ ĬĲũũќEÂÅ Ш 7ĲƚƣШ ÂƖċĦƣŔĦĲƚШ
Recommendations:  
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Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Net Asset Value al 31 dicembre 2025, 
considerando i tre indicatori citati in precedenza: 

 

xќ ÅéШƖŔƚƨũƣċШŔŰШŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΠШыҼΝЯΥӖьШƚŸƚƣċŰǍŔċũůĲŰƣĲШƓĲƖШĲŉŉĲƣƣŸШ
delle variazioni del patrimonio netto e del fair value degli strumenti finanziari. Tali variazioni 
riflettono principalmente: (i) la variazione positiva del fair value degli immobili, (iii) risultato 
ricorrente (FFO), (ii) altre variazioni minori di patrimonio. 
 
xќ Ñ Шrisulta in decremento rispetto al 31 dicembre 2024 (+1,8%). La differenza rispetto al NRV 
ĿШƖĲũċƣŔƻċШċũũќĲƚĦũƨƚŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШĬĲũũќċƻƻŔċůĲŰƣŸШĲШĬĲũũĲШŔůůŸĤŔũŔǍǍċǍŔŸŰŔШŔůůċƣĲƖŔċũŔШŔŰĦũƨƚŔШ
nel bilancio.  
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xќ ?éШƖŔƚƨũƣċШŔŰШĦċũŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΠШыҼΞЯΝӖьЮШÑċũĲШƻċƖŔċǍŔŸŰĲЯШŸũƣƖĲШċШƕƨċŰƣŸШ
indicato sopra, riflette anche il decremento della valutazione al fair value del debito.  
 
?ŔШƚĲŊƨŔƣŸШƚŔШƖŔƓŸƖƣċŰŸШũќEPRA Net Initial Yield (NIY) ĲШũќEÂÅ ШљƣŸƓƓĲĬ-ƨƓњШ fò: 

 
 
Il NIY è 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. 
I redditi da locazione annualizzati comprendono tutte le rettifiche che il Gruppo è 
contrattualmente legittimato 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 
ĦŸůƓũĲƣċƣŸьШŔŰĦũƨĬĲаШыŔьШŊũŔШŔůůŸĤŔũŔШŔŰƣĲƖċůĲŰƣĲШĬĲƣĲŰƨƣŔШĬĲũũќEůŔƣƣĲŰƣĲбШыŔŔьШĲƻĲŰƣƨċũŔШŔůůŸĤŔũŔШ
detenuti in Joint Ventures e (iii) gli immobili detenuti per trading. Non sono ricompresi gli 
immobili in via di sviluppo e i terreni (investimenti immobiliari in sviluppo). Gli immobili (iper e 
ŊċũũĲƖŔċьШĦőĲШƚċƖċŰŰŸШƖŔůŸĬƨũċƣŔШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШƖŔĦũċƚƚŔŉŔĦċƣŔШŰĲũũċШƻŸĦĲШљfŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШŔůůŸĤŔũŔċƖŔШŔŰШ
ƚƻŔũƨƓƓŸњЮШ 
xќEÂÅ ШÑŸƓƓĲĬ-up NIY è un indice di misurazione delle performance ottenuto rettificando 
ũќEÂÅ Ш ĲƣШfŰŔƣŔċũШòŔĲũĬШĦŸŰШŔШƖĲĬĬŔƣŔШĬċШũŸĦċǍŔŸŰĲШĬŔШŉŔŰĲШƓĲƖŔŸĬŸШċŰŰƨċũŔǍǍċƣŔШыĦŸůƓƖĲŰƚŔƻŔШĬŔШ
ricavi variabili e temporanei) e a regime, ossia escludendo eventuali incentivi temporanei (quali 
riduzioni del canone e step up). 
 
xќEÂÅ Ш ƻċĦċŰĦǃШ ƖċƣĲ ĬĲũШ ƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШ fƣċũŔċШ ƖŔƚƨũƣċШ ƓċƖŔШ ċШ ΟЯΦӖШ ŔŰШ ĦċũŸШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќċŰŰŸШ
precedente.  
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La vacancy rate Gallerie si attesta al 4,4% in decremento rispetto al 31 dicembre 2024 e la full 
ŸĦĦƨƓċŰĦǃШĬĲŊũŔШŔƓĲƖůĲƖĦċƣŔШĿШŔŰШũŔŰĲċШĦŸŰШũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШxќEƓƖċШƻċĦċŰĦǃШƖċƣĲШĬĲũũċШ
Romania è al 5,0% in incremento rispetto al 4,2% del 31 dicembre 2024. 
 

 

 

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Cost Ratios: 
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xќШEÂÅ ШĦŸƚƣШƖċƣŔŸШыŔŰĦũƨĬŔŰŊШĬŔƖĲĦƣШƻċĦċŰĦǃШĦŸƚƣƚьШĿШŔŰШũŔĲƻĲШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШ
2024, principalmente per gli effetti del portafoglio ceduto, sia in termini di ricavi che costi. 
xќEƓƖċШĦŸƚƣШƖċƣŔŸШыĲǂĦũƨĬŔŰŊШĬŔƖĲĦƣШƻċĦċŰĦǃШĦŸƚƣƚьШĿШŔŰШũŔŰĲċШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШ 
 
fũШ]ƖƨƓƓŸЯШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШΞΜΞΡЯШŰŸŰШőċШĦċƓŔƣċũŔǍǍċƣŸШċũĦƨŰШĦŸƚƣŸШĬŔШƓƖŸŢĲĦƣШůċŰċŊĲůĲŰƣШ
relativamente ai progetti di sviluppo. 
 

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Earnings per azione: 
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xќŔŰĬŔĦċƣŸƖĲШEÂÅ ШEċƖŰŔŰŊƚШĿШĦċũĦŸũċƣŸШƖĲƣƣŔŉŔĦċŰĬŸШŔũШƖŔƚƨũƣċƣŸШŰĲƣƣŸШĦŸŰƚŸũŔĬċƣŸШĬċũũĲШƓŸƚƣĲШŰŸŰШ
monetarie (svalutazioni, adeguamento fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a 
conto economico, eventuali svalutazioni e rivalutazioni di avviamenti), da poste non ricorrenti 
ыƓũƨƚƻċũĲŰǍĲШĲШůŔŰƨƚƻċũĲŰǍĲШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũċШĦĲƚƚŔŸŰĲШĬŔШŔůůŸĤŔũŔЯШƓƖŸŉŔƣƣŔШĬĲƖŔƻċƣŔШĬċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
trading con relative imposte correnti, costi relativi alla chiusura anticipata di finanziamenti), 
dalle imposte differite relative al fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto 
economico e dalle stesse rettifiche indicate sopra di pertinenza di terzi. Le principali differenze 
ĦŸŰШũќ[[§ШƚŸŰŸШƖĲũċƣŔƻĲШċĬШċůůŸƖƣċůĲŰƣŔШŊĲŰĲƖŔĦŔШĲШċĦĦċŰƣŸŰċůĲŰƣŔЯШċŊũŔШċŊŊiustamenti 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 e agli oneri di scambio non ricorrenti che includono la quota parte del previsto 
rimborso sopra la pari. Il dato al 31 dicembre 2025 registra un incremento di Euro 10.015 
ůŔŊũŔċŔċШƓċƖŔШċШҼΟΟЯΜӖЯШůċŊŊŔŸƖĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũũќ[[§ШƓĲƖШůċŊŊŔŸƖŔШċůůŸƖƣċůĲŰƣŔШĲШ
accantonamenti geneƖŔĦŔШĲШċŊũŔШŸŰĲƖŔШŉŔŰċŰǍŔċƖŔШŰŸŰШƖŔĦŸƖƖĲŰƣŔШыĲƚĦũƨƚŔШĬċũũќ[[§ьШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШ
precedente.  

 
 
xќEƓƖċШxÑéШĿШĬċƣŸШĬċũШƖċƓƓŸƖƣŸШƣƖċШfŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШŰĲƣƣŸЯШĦŸůƓƖĲŰƚŔƻċШĬĲũШĬĲĤŔƣŸШ
finanziario per leasing relativo alla sede e incrementata dalla differenza tra crediti (commerciali, 
altre attività correnti, crediti vari attività non correnti) e debiti (commerciali, fondi rischi e oneri, 
fondo TFR, altre passività) e il valore del Portafoglio immobiliare, comprensivo del Fabbricato 
che ospita la sede operativa aziendale.  
Si fa presente che il Gruppo detiene due partecipazioni pario al 40% in due fondi immobiliari 
(Fondo Food e Fondo Juice) e quindi al rapporto del Gruppo viene aggiunto il LTV delle 
partecipazioni. Per una migliore comprensione e comparabilità, in tabella è riportato nella 
ƓƖŔůċШĦŸũŸŰŰċШŔũШĦċũĦŸũŸШĬĲũũќŔŰĬŔĦċƣŸƖĲШxÑéШƨƣŔũŔǍǍċŰĬŸШŔũШůĲƣŸĬŸШĬŔШ]ƖƨƓƓŸШĲШũċШƖĲũċƣŔƻċШ
ƖŔĦŸŰĦŔũŔċǍŔŸŰĲШĦŸŰШũќEÂÅ ШxÑéЮ 
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Ulteriori informazioni sugli investimenti immobiliari 
In accordo con le EPRA Best Practices Recommendations, si riportano di seguito gli 
investimenti in capital expenditure effettuati negli ultimi due esercizi:  

 

Nella voce Acquisitions  ĿШĦŸůƓƖĲƚŸШũќŔůůŸĤŔũĲШċШĬĲƚƣŔŰċǍŔŸŰĲШũŸŊŔƚƣŔĦċШċĦƕƨŔƚŔƣŸШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШ
ΞΜΞΡЯШĬĲŰŸůŔŰċƣŸШљxŸŊŔƚƣŔĦċШÉċŰШéŔƣŸњЮ 

Nella voce Development sono riportati gli investimenti effettuati nel periodo dalla società di 
sviluppo Porta Medicea a Livorno.  
Tra Investiment properties, nella voce No incremental lettable space, sono comprese le capex 
ĬĲƚƣŔŰċƣĲШċШŉċƻŸƖŔƖĲШũќŔŰŊƖĲƚƚŸШĬŔШŰƨŸƻŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШĲШċШƖĲƚƣǃũŔŰŊШĬĲŊũŔШŔůůŸĤŔũŔЮ 
La voce Other material non-allocated types of expenditure comprende le capex per 
manutenzioni straordinarie di tipo edile, impiantistico, per adeguamento sismico, nonché 
relative a miglioramenti del Sistema di Gestione Ambientale. 

Non sono presenti Joint Ventures nel Gruppo. 

fũШ]ƖƨƓƓŸЯШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШΞΜΞΡЯШŰŸŰШőċШĦċƓŔƣċũŔǍǍċƣŸШċũĦƨŰШĦŸƚƣŸШĬŔШƓƖŸŢĲĦƣШůċŰċŊĲůĲŰƣШ
relativamente ai progetti di sviluppo. 
 
Con riferimento ai costi incrementativi (capex) capitalizzati sul valore degli immobili di proprietà 
si rimanda a quanto illustrato nella Relazione sulla Gestione ai paragrafi: 

¶ 2.2.2 Analisi patrimoniale e finanziaria 

¶ ΞЮΡШEƻĲŰƣŔШƖŔũĲƻċŰƣŔШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШт Investimenti 
ed a quanto illustrato nelle Note di commento ai prospetti contabili (Capitolo 4.6.5) Nota 12), 
13), 14), 15), 16), 17). 
xќĲƚƣŔůċƣĲШÅĲŰƣċũШéċũƨĲШŸŉШéċĦċŰƣШÉƓċĦĲШĿШƖŔƓŸƖƣċƣŸШŰĲũШƓċƖċŊƖċŉŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШƖĲũċƣŔƻŸШċũũќEƓƖċШ
Vacancy 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 paragrafo 4.6.3 Uso di stime riportato nelle Note 
di commento. 
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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 2025, emessi da ciascun valutatore.  
La riconciliazione fra il valore di mercato risultante dalle perizie degli esperti indipendenti ed il 
ƻċũŸƖĲШĦŸŰƣċĤŔũĲШĬĲũШƓċƣƖŔůŸŰŔŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲЯШƨŰŔƣċůĲŰƣĲШċũũċШůŸƻŔůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬĲũШ
ƓċƣƖŔůŸŰŔŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШƓĲƖШĬĲƚƣŔŰċǍŔŸŰŔШĬќƨƚŸШƚŸŰŸШƖŔƓŸƖƣċƣe al paragrafo 2.6 Il portafoglio 
immobiliare della Relazione sulla Gestione.  
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2.4 // IL TITOLO  

fũШƣŔƣŸũŸШċǍŔŸŰċƖŔŸШf]?ШĿШƕƨŸƣċƣŸШƚƨũШůĲƖĦċƣŸШEƨƖŸŰĲǂƣШ~ŔũċŰШŊĲƚƣŔƣŸШĬċШ7ŸƖƚċШfƣċũŔċŰċЯШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШ
ĬĲũũќfŰĬƨƚƣƖǃШ[ŔŰċŰǍċШĲШĬĲũШÉƨƓĲƖШÉĲĦƣŸƖШ7ĲŰŔШfůůŸĤŔũŔбШf]?ШŔŰŸũƣƖĲШŉċШƓċƖƣĲШĬĲũШÉĲŊůĲŰƣŸШ
Euronext STAR Milan (Segmento Titoli con Alti Requisiti). Il primo giorno di quotazione è stato 
ũќΝΝШŉĲĤĤƖċŔŸШΞΜΜΡЮ 

 

fũШũŸƣƣŸШůŔŰŔůŸШĬĲŊũŔШƚĦċůĤŔШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШĿШĬŔШΝШEƨƖŸЮШxŸШƚƓĲĦŔċũŔƚƣШĿШfŰƣĲƚċШÉċŰƓċŸũŸШт IMI 
Corporate & Investment Banking.  

fШĦŸĬŔĦŔШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШf]?ШƚŸŰŸаШ 

RIC: IGD.MI  

BLOOM: IGD IM  

ISIN: IT0005322612 

ID strumento: 327.322  

Il capitale sociale di IGD SIIQ S.p.A. è pari a 650.000.000,00 Euro, suddiviso in 110.341.903 
ċǍŔŸŰŔШƓƖŔƻĲШĬĲũũќŔŰĬŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШŰŸůŔŰċũĲЮШ 

 

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

Indici internazionali: Bloomberg, FTSE Russel, S&P, STOXX, Sustainalytics. 

Indici del settore immobiliare: EPRA (European Public Real Estate Association) e GPR (Global 
Property Research). 

Il titolo IGD è inoltre un componente di cinque indici borsistici con focus ESG (Environment, 
Social & Governance), tra cui: Bloomberg ESG Data Index, Bloomberg ESG Score Universe, 
Bloomberg ESG Coverage Index, FTSE EPRA Nareit Developed Green Index, Sustainalytics ESG 
Universe: Ratings+ Index. 

IGD ha al proprio attivo due rating finanziari da parte delle agenzie Fitch Ratings Ltd. e S&P 
Global Ratings: in particolare Fitch ha assegnato alla Società il rating investment grade BBB- 
con Outlook Stabile, mentre il rating conferito da S&P è BB con Outlook Positive. 

IGD può inoltre contare su di nove rating ESG indipendenti e unsolicited, oltre a due rating 
solicited, da parte di CDP e GRESB.   
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ŰĬċůĲŰƣŸШĬĲŔШƻŸũƨůŔШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШf]?ШĬċũШΞШŊĲŰŰċŔŸШΞΜΞ5 

 
Fonte: elaborazioni IGD su dati Bloomberg 

 
 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡШŊũŔШƚĦċůĤŔШůĲĬŔШŊŔŸƖŰċũŔĲƖŔШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШf]?ШƚŔШƚŸŰŸШċƣƣĲƚƣċƣŔШċШΝΣΦЮΣΠΠШƓĲǍǍŔШ
per un controvalore medio pari a 518.126 Euro. La seduta borsistica del 6 marzo 205 ha fatto 
registrare il dato più elevato, con 775.042 pezzi scambiati e un controvalore pari a 2.034.485 
Euro. 
 

 

ŰĬċůĲŰƣŸШċƚƚŸũƨƣŸШĬĲũШƓƖĲǍǍŸШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШf]?ШĬċũШΞШŊĲŰŰċŔŸШΞΜΞ5 

 

 

Fonte: elaborazioni IGD su dati Bloomberg 

 

Il prezzo del titolo IGD ha registrato un andamento particolarmente positivo nel corso del 2025, 
ĦőŔƨĬĲŰĬŸШũќċŰŰŸШĦŸŰШƨŰШincremento pari al 40,25% . A partire da un valore di 2,475 Euro del 2 
ŊĲŰŰċŔŸШΞΜΞΡЯШőċШŔŰŉċƣƣŔШƖċŊŊŔƨŰƣŸШΟЯΠΤШEƨƖŸШŰĲũũќƨũƣŔůċШƚĲĬƨƣċШĤŸƖƚŔƚƣŔĦċШĬĲũũќċŰŰŸЯШŔũШΟΝШ
ĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡЮШfũШůċƚƚŔůŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĿШƚƣċƣŸШƣŸĦĦċƣŸШŔũШΝΞШŰŸƻĲůĤƖĲЯШċШΟЯΣΣШEƨƖŸЯШůĲŰƣƖĲШŔũШ
minimo è stato registrato il 13 gennaio, a 2,36 Euro.  
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ŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũШƓƖĲǍǍŸШĬĲũũќċǍŔŸŰĲШf]?ШċШĦŸŰŉƖŸŰƣŸШĦŸŰШŊũŔШŔŰĬŔĦŔШ[ÑÉEШfƣċũŔċШ ũũ- Share, EPRA/NAREIT Developed Europe e 

EPRA/NAREIT Europe REITS (base 2.1.2025 = 100)  

 
Fonte: elaborazioni IGD su dati Bloomberg 

 

xċШ ĤƨŸŰċШ ƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШ ĬĲũũќċǍŔŸŰĲШ f]?Ш ƚŔШ ĿШ ƚƻŔũƨƓƓċƣċШ ŔŰШ ůċŰŔĲƖċШ ƓƖŸŊƖĲƚƚŔƻċШ ĲШ
ĦŸůƓũĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШĦŸƚƣċŰƣĲШŰĲũũќċƖĦŸШĬĲũũќċŰŰŸЯШċШƣĲƚƣŔůŸŰŔċŰǍċШĬĲũũќċƓƓƖĲǍǍċůĲŰƣŸШĬċШƓċƖƣĲШ
del mercato per il percorso strategico intrapreso e per il miglioramento dei fondamentali del 
Gruppo.  
In particolare, il mercato ha recepito positivamente i progressi realizzati sul fronte della 
ƚƣƖƨƣƣƨƖċШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЯШĦŸŰШũќċũũƨŰŊċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШƚĦċĬĲŰǍĲШĬĲũШĬĲĤŔƣŸЯШũċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũШĦŸƚƣŸШůĲĬŔŸШ
ĲШũќċƻƻŔŸШĬĲũШƓƖŸŊƖċůůċШĬŔШĬŔƚůŔƚƚŔŸŰĲШĬŔШċƚƚĲƣШŰŸŰШĦŸƖĲЮШ ШƣċũŔШelementi si è aggiunta la ripresa 
della politica di distribuzione dei dividendi, elemento che ha contribuito a rafforzare la visibilità 
ĲШũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĬĲũШƣŔƣŸũŸШƓƖĲƚƚŸШũċШĦŸůƨŰŔƣěШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЮ 
 
Anche il contesto di mercato si è rivelato nel complesso favorevole: il 2025 è stato un anno 
particolarmente positivo per Borsa Italiana con il FTSE Italy All-Share in crescita del 30,2% 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũċШŉŔŰĲШĬĲũШΞΜΞΠбШċШŉċƖĲШĬċШƣƖċŔŰŸШċũШƖŔċũǍŸШĬĲũũќŔŰĬŔĦĲШőċŰŰŸШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƣŸШƚŸƓƖċƣƣƨƣƣŸШŔШ
titoli del comparto bancario e quelli legati alla difesa.  
 
ÂĲƖШƕƨċŰƣŸШƖŔŊƨċƖĬċШŊũŔШŔŰĬŔĦŔШĲƨƖŸƓĲŔШĬŔШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШĬĲũШƚĲƣƣŸƖĲШŔůůŸĤŔũŔċƖĲЯШũќEPRA Nareit 
Developed Europe őċШůŸƚƣƖċƣŸШƨŰШċŰĬċůĲŰƣŸШƚŸƚƣċŰǍŔċũůĲŰƣĲШƚƣċĤŔũĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸЯШ
chiudendo il 2025 con una crescita contenuta pari al 2,0%. Più significativa, invece, la 
ƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШĬĲũũќEpra Nareit Europe REITs, indice di riferimento specifico per le società 
classificate come R.E.I.T. (Real Estate Investment Trust), che ha registrato un incremento annuo 
del 12,8%, beneficiando di una rinnovata attenzione degli investitori verso il comparto retail real 
estate.  
 
In questo scenario, il titolo IGD ha tuttavia evidenziato una sovraperformance significativa 
rispetto a tutti gli indici presi a confronto, riconducibile ai risultati conseguiti nel primo anno di 
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attuazione del Piano Industriale 2025-ΞΜΞΤЮШxќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũШƣŔƣŸũŸШŰĲũШΞΜΞΡШƖŔŉũĲƣƣĲШŔũШĦƖĲƚĦĲŰƣĲШ
apprezzamento del mercato per la capacità del Gruppo di tradurre le proprie linee guida 
strategiche in risultati concreti e di posizionarsi su un percorso di creazione di valore sostenibile 
nel medio-lungo periodo. 
  
Attività di Investor Relations  

Copertura degli analisti 
Il target price di consensus dei cinque analisti in copertura sul titolo IGD a fine 2025 si 
attesta a 3,83 Euro. Le raccomandazioni degli analisti risultano suddivise tra neutrali (un rating 
љ ĲƨƣƖċũњьШĲШƚƨŊŊĲƖŔůĲŰƣŔШĬŔШċĦƕƨŔƚƣŸШыĦŸŰШƣƖĲШƖċƣŔŰŊШљÖƓƚŔĬĲњЯШљ7ƨǃњШĲШљ ĦĦƨůƨũċƣĲњьЮ 

Nessun analista ha raccomandazioni di vendita sulle azioni IGD. 
 

Presentazioni e incontri con gli investitori 
Nel 2025 IGD ha tenuto quattro presentazioni in forma di conference call: 

Á il 6 marzo, per i risultati del Bilancio 2024;  

Á il 6 maggio, per i risultati del primo trimestre 2025;  

Á il 5 agosto, per i risultati del primo semestre 2025;  

Á il 11 novembre, per i risultati dei primi nove mesi 2025. 

Alle quattro conference call si sono complessivamente collegate 122 persone: un dato in calo 
rispetto al 2024, quando i partecipanti erano stati in totale 180, ma le conference call erano 
state cinque. 
 
Durante il 2025 il management di IGD ha partecipato a diversi eventi , virtuali o in presenza 
fisica, che hanno permesso di realizzare incontri con 97 investitori istituzionali nel corso 
ĬĲũũќċŰŰŸ; tra questi, sono state 46 le società di asset management che hanno incontrato IGD 
ƓĲƖШũċШƓƖŔůċШƻŸũƣċЯШƨŰШĬċƣŸШŔŰШŉŸƖƣĲШĦƖĲƚĦŔƣċШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũĲШΝΦШĬĲũШΞΜΞΠШĦőĲШƣĲƚƣŔůŸŰŔċШũќŔŰƣĲƖĲƚƚĲШ
ritrovato degli investitori sul titolo IGD. 
9ŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШĦŸũƣŔƻċƖĲШŔũШƖċƓƓŸƖƣŸШĦŸŰШŊĲƚƣŸƖŔШĬŔШƓŸƖƣċŉŸŊũŔШċǍŔŸŰċƖŔЯШf]?ШőċШƓƖĲƚŸШƓċƖƣĲШċШ
diversi eventi, fra cui si segnalano in particolare la Euronext STAR Conference di Borsa Italiana 
ĦőĲШƚŔШĿШƣĲŰƨƣċШċШ~ŔũċŰŸШŔũШΞΣШůċƖǍŸШΞΜΞΡЯШũќEƓƖċШ9ŸŰŉĲƖĲŰĦĲ tenutasi a Stoccolma nei giorni 16-
ΝΥШƚĲƣƣĲůĤƖĲШĲШũќfƣċũŔċŰШEǂĦĲũũĲŰĦĲƚШ9ŸŰŉĲƖĲŰĦĲШŸƖŊċŰŔǍǍċƣċШĬċШfŰƣĲƚċШÉċŰƓċŸũŸШċШÂċƖŔŊŔШŔũШΝΠШ
ottobre.  
Sul versante dei rapporti con gli investitori che gestiscono portafogli obbligazionari, IGD ha 
invece partecipato alla European Real Estate Capital Market Conference organizzata da Morgan 
Stanley e alla European Real Estate Equity and Debt Conference organizzata da Goldman 
Sachs; entrambi gli eventi si sono tenuti a Londra a giugno e settembre rispettivamente. 
 ŸŰШĬċШƨũƣŔůŸЯШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШƖĲċũŔǍǍċƣŸШĦŸŰƣŔŰƨċƣŔƻċůĲŰƣĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШċŰĦőĲШƨŰċШƚĲƖŔĲШ
di incontri One-to-One virtuali e non con investitori equity e bondholder interessati ad 
approfondire temi specifici sulle performance storiche e sulle prospettive di IGD.   
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Riconoscimenti sulla reportistica aziendale 
A settembre 2025, per il proprio Bilancio Finanziario Consolidato 2024 , IGD ha ricevuto per 
ũќŸƣƣċƻŸШċŰŰŸШĦŸŰƚĲĦƨƣŔƻŸШũќEÂÅ Ш7ÂÅШ]ŸũĬШ ƽċƖĬЯШċƚƚĲŊŰċƣŸШĬċũũќ ƚƚŸĦŔċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШÉŸĦŔĲƣěШ
Europee Quotate del Settore Immobiliare EPRA (European Public Real Estate Association) alle 
società che dimostrano di avere applicato le Best Practice Recommendations. Il Gold Award 
riconosce perciò, ancora una volta, la completa adesione di IGD agli elevati standard definiti 
Ĭċũũќ ƚƚŸĦŔċǍŔŸŰĲЯШċШƚĲŊƨŔƣŸШĬŔШƨŰШĲƚċůĲШŰĲũШƕƨċũĲШEPRA ha valutato la qualità della reportistica 
di 169 società europee del settore immobiliare.  
ÉƨũШŉƖŸŰƣĲШĬĲũШ7ŔũċŰĦŔŸШĬŔШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШΞΜΞΠЯШf]?ШőċШŸƣƣĲŰƨƣŸШƓĲƖШũќƨŰĬŔĦĲƚŔůŸШċŰŰŸШ
ĦŸŰƚĲĦƨƣŔƻŸШũќEÂÅ Шƚ7ÂÅШ]ŸũĬШ ƽċƖĬШыÉƨƚƣċŔŰċĤŔũŔƣǃШ7ĲƚƣШÂƖċĦƣŔĦĲШÅĲĦŸůůĲŰĬċƣŔŸŰƚьЯ 
ŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬŔШƨŰШƓƖŸĦĲƚƚŸШĦőĲШőċШƻċũƨƣċƣŸШũċШƓƖŸŉŸŰĬŔƣěШĲШũċШƣƖċƚƓċƖĲŰǍċШĬĲũũќŔŰŉŸƖůċƣŔƻċШ
contenuta nei report di sostenibilità di 162 società europee del settore immobiliare.  

 
 
Calendario finanziario 2026  

26 febbraio - 9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШƓĲƖШũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũШÂƖŸŊĲƣƣŸШĬŔШ7ŔũċŰĦŔŸШĲШĬĲũШ
Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2025.  
16-17 aprile - Assemblea degli Azionisti, rispettivamente in prima e seconda convocazione. 
Approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2025.  

7 maggio - 9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШƓĲƖШũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШfŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШ[ŔŰċŰǍŔċƖŔĲШ
Periodiche Aggiuntive al 31 marzo 2026.  

4 agosto - 9ŸŰƚŔŊũŔŸШ ĬŔШ ċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШ ƓĲƖШ ũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШ ĬĲũũċШ ÅĲũċǍŔŸŰĲШ [ŔŰċŰǍŔċƖŔċШ
Semestrale al 30 giugno 2026.  

12 novembre - 9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШƓĲƖШũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШfŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШ[ŔŰċŰǍŔċƖŔĲШ
Periodiche Aggiuntive al 30 settembre 2026.  
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2.5 // EéE ÑfШÅfxEé  ÑfШ?ExxќEÉEÅ9füf§ 

fШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШĲƻĲŰƣŔШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƚŸŰŸШĬŔШƚĲŊƨŔƣŸШĬĲƣƣċŊũŔċƣŔЮ 
 

Eventi societari  

fŰШĬċƣċШΝΝШŉĲĤĤƖċŔŸШΞΜΞΡШf]?ШőċШƓĲƖŉĲǍŔŸŰċƣŸШƨŰќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШĬŔШƣŔƓŸ secured per 
un importo di 615 milioni di Euro con un pool di primarie banche e istituzioni finanziarie nazionali 
e internazionali che comprende, in qualità di Mandated Lead Arrangers, Intesa Sanpaolo S.p.A. 
т Divisione IMI CIB (che agisce inoltre come global coordinator, green loan coordinator e banca 
agente), Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., Banco BPM S.p.A., BNL BNP Paribas, BPER, 
Cassa Depositi e Prestiti, Deutsche Bank S.p.A. e UniCredit S.p.A. 
Il finanziamento, a tasso variabile, prevede tre tipologie di facility: 

¶ Linea A - 285 milioni di Euro durata 5 anni, 

¶ Linea B - 315 milioni di Euro durata 7 anni, 

¶ Linea C - 15 milioni di Euro revolving durata fino a 3 anni. 
Il finanziamento è classificato come green ŔŰШĤċƚĲШċũШљGreen Financing FrameworkњШĬĲũũċШ
Società e un ammontare almeno equivalente ai proventi netti delle facility A e B è stato allocato 
ƓĲƖШŉŔŰċŰǍŔċƖĲШĲоŸШƖŔŉŔŰċŰǍŔċƖĲЯШŔŰШƣƨƣƣŸШŸШŔŰШƓċƖƣĲЯШŔШĦЮĬЮШљEligible Green ProjectsњЯШĬŔШĦƨŔШċũШљGreen 
Financing FrameworkњШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЯШƚƻŔũƨƓƓċƣŸШŔŰШĦŸŰŉŸƖůŔƣěШċŔШ]ƖĲĲŰШ7ŸŰĬШÂƖŔŰĦŔƓũĲƚШыf9~ ьЯШ
e ai Green Loan Principles (LMA).  
fШƓƖŸƻĲŰƣŔШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШƨƣŔũŔǍǍċƣŔШƓĲƖШƖŔŉŔŰċŰǍŔċƖĲШƓċƖǍŔċũůĲŰƣĲШũќŔŰĬĲĤŔƣċůĲŰƣŸШĲƚŔƚƣĲŰƣĲЯШƣƖċШĦƨŔШ
quattro finanziamenti secured bilaterali su altrettanti asset, nonché due 
finanziamenti unsecured per un totale pari a circa 298 milioni di Euro, e rimborsare 
ŔŰƣĲŊƖċũůĲŰƣĲШŊũŔШċƣƣƨċũŔШƓƖĲƚƣŔƣŔШŸĤĤũŔŊċǍŔŸŰċƖŔШŔŰШĲƚƚĲƖĲШы7ŸŰĬШљҡΦΤΣеΣΣΩеΣΣΣЮ[ŔǂĲĬЮÅċƣĲЮÉƣĲƓ-
Up Notes due 17th May 2027њШ ыŔŰШ ĲƚƚĲƖĲШ ƓĲƖШ ƨŰШ ŔůƓŸƖƣŸШ ƓċƖŔШ ċШ EƨƖŸШ ΞΞΜЮΜΜΣЮΜΜΜьШ ĲШ
Bond џҡΨΪеΫΤΩеΣΣΣЮ[ŔǂĲĬЮÅċƣĲЮÉƣĲƓ-ÖƓЮ ŸƣĲƚЮĬƨĲЮΤΪƣőЮ~ċǃЮΥΣΥΪеЮŉŸƖůĲƖũǃЮƣőĲЮҡΧΣ0,000,000 
2.125 per cent. Fixed Rate Notes due 28th November 2024њШыŔŰШĲƚƚĲƖĲШƓĲƖШƨŰШŔůƓŸƖƣŸШƓċƖŔШċШ
57.816.000) per un importo sopra la pari, equivalente a circa 288 milioni di Euro. 
Il finanziamento sottoscritto ha consentito di eliminare le concentrazioni di scadenze 
finanziarie, presenti nel 2027 per oltre 570 milioni di Euro, riscadenzandole e diluendole negli 
anni successivi, con le prime significative necessità a partire dal 2028 (circa 163 milioni di Euro) 
seguite da circa 277 milioni di Euro sia al 31 dicembre 2029 sia al 31 dicembre 2031.  
Il nuovo finanziamento prevede, a partire dal 30 giugno 2025, il rispetto di nuovi parametri 
finanziari che risultano rispettati. 

***  

In data 14 febbraio 2025 la controllata Win Magazin S.A., ha sottoscritto, con un investitore 
privato rumeno, un contratto definitivo per la ƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШ
ÉŸůĲƚњШƚŔƣƨċƣŸШċШ9ũƨŢШыΤЮΥΤΟШůƕШĬŔШ]x ШĲШťĲǃШƣĲŰċŰƣƚШ9ċƖƖĲŉŸƨƖЯШ?~ЯШÂĲƓĦŸШe Dr. Max), per un 
controvalore complessivo di circa 8,3 milioni di Euro. A carico di win Magazin SA restano i costi 
relativi ad opere di adeguamento tecnico. 

***  
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Il 4 marzo 2025, IGD SIIQ ha completato il rimborso anticipato dei due prestiti obbligazionari in 
essere: 

¶ 7ŸŰĬШљҡΦΤΣеΣΣΩеΣΣΣЮ[ŔǂĲĬЮÅċƣĲЮÉƣĲƓ-Up Notes due 17th May 2027њШċƣƣƨċũůĲŰƣĲШŔŰШ
essere per un importo pari ad Euro 220.006.000; 

¶ Bond џҡΨΪеΫΤΩеΣΣΣЮ [ŔǂĲĬЮ ÅċƣĲЮ ÉƣĲƓ-Up Notes due 17th May 2027, formerly the 
ҡΧΣΣеΣΣΣеΣΣΣЮΥдΤΥΨЮƓĲƖЮĦĲŰƣдЮFixed Rate Notes due 28th November 2024њШ- attualmente 
in essere per un importo pari a 57.816.000.  

Il rimborso totale, relativo al debito nominale e comprensivo del premio sopra la pari stabilito 
contrattualmente, è ammontato complessivamente a circa 288 milioni di Euro. Questa 
ŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĿШƚƣċƣċШƖĲƚċШƓŸƚƚŔĤŔũĲШŊƖċǍŔĲШċũũќĲƖŸŊċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШxŔŰĲċШ ШĬĲũШŰƨovo finanziamento 
sottoscritto in data 11 febbraio 2025 descritto precedentemente. 

***  

Il 6 marzo 2025 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato il progetto di Bilancio 
ĬќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĲШŔũШ7ŔũċŰĦŔŸШĦŸŰƚŸũŔĬċƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΠЮШfũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШőċШ
contestualmente approvato la Relazione sul Governo Societario e Assetti Proprietari, parte 
integrante del fascicolo di Bilancio. Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre approvato il 
Bilancio di Sostenibilità 2024, sottoposto a limited assurance da parte di Deloitte & Touche per 
certificare la conformità ai più importanti standards sulla rendicontazione a livello 
internazionale (GRI Standards).  
Infine, il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato, su proposta del Comitato per 
le Nomine e per la Remunerazione, la Relazione sulla Politica in materia di remunerazione e sui 
ĦŸůƓĲŰƚŔШĦŸƖƖŔƚƓŸƚƣŔШƖĲĬċƣƣċШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΟ-ter del TUF. 
 

***  

Nel contesto del processo di riorganizzazione funzionale avviato nei mesi precedenti, la Società 
őċШƓƖŸƻƻĲĬƨƣŸШċũũќċĦĦŸƖƓċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШċƖĲĲШљ[ŔŰċŰǍċШĲШÑĲƚŸƖĲƖŔċњШĲШљÂŔċŰŔŉŔĦċǍŔŸŰĲЯШ9ŸŰƣƖŸũũŸЯШ
fŰƻĲƚƣŸƖШÅĲũċƣŔŸŰƚШĲШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěњЯШƖŔƨŰĲŰĬŸũĲШƚŸƣƣŸШƨŰќƨŰŔĦċШĬŔrezione affidata alla nuova figura 
di Chief Financial Officer (CFO) di Gruppo. In data 27 marzo 2025, il Consiglio di 
Amministrazione di IGD SIIQ, previo parere favorevole del Comitato Nomine e Remunerazioni, 
ha nominato il Dott. Luca Lucaroni quale CFO e Dirigente con Responsabilità Strategiche. 

***  

fŰШĬċƣċШΝΣШċƓƖŔũĲШΞΜΞΡШũќ ƚƚĲůĤũĲċШĬĲŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШĬŔШf]?ШÉffÄШÉЮƓЮ ЮШőċШċƓƓƖŸƻċƣŸШŔũШ7ŔũċŰĦŔŸШĬŔШ
Esercizio 2024 di IGD, così come presentato dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 
6 marzo 2025, che ha chiuso con una Perdita Netta pari a 26,9 milioni di Euro e di destinare parte 
ĬĲũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũũĲШċũƣƖĲШƖŔƚĲƖƻĲШĬŔШƨƣŔũŔШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĲƚĲŰƣĲЯШũŔĤĲƖċƣĲƚŔШ
ƓĲƖШĲŉŉĲƣƣŸШĬĲũũċШĬŔƚůŔƚƚŔŸŰĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΠШĬŔШΥШŔƓĲƖůĲƖĦċƣŔЯШΟШƚƨƓĲƖůĲƖĦċƣŔШĲШΞШ
gallerie commerciali, aũũќĲƖŸŊċǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШĬŔƻŔĬĲŰĬŸШĬŔШEƨƖŸШΜЯΝΜШƓĲƖШċǍŔŸŰĲШƓĲƖШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŔШ
EƨƖŸШΝΝШůŔũŔŸŰŔЮШxќ ƚƚĲůĤũĲċШ§ƖĬŔŰċƖŔċШĬĲŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШőċШċƓƓƖŸƻċƣŸШũċШƓƖŔůċШƚĲǍŔŸŰĲШĬĲũũċШ
љÅĲũċǍŔŸŰĲШƚƨũũċШƓŸũŔƣŔĦċШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƖĲůƨŰĲƖċǍŔŸŰĲШĲШƚƨŔШĦŸůƓĲŰƚŔШĦŸƖƖŔƚƓŸƚƣŔњЯШċŔШƚĲŰƚŔШ
delũќċƖƣЮШΝΞΟ-ter, commi 3-bis e 3-ter del TUF, e ha deliberato in senso favorevole sulla seconda 
ƚĲǍŔŸŰĲШĬĲũũċШљÅĲũċǍŔŸŰĲШƚƨũũċШƓŸũŔƣŔĦċШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƖĲůƨŰĲƖċǍŔŸŰĲШĲШƚƨŔШĦŸůƓĲŰƚŔШĦŸƖƖŔƚƓŸƚƣŔњШ
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ċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΟ-ƣĲƖЯШĦŸůůċШΣЯШĬĲũШÑÖ[ЮШfŰŉŔŰĲЯШũќ ƚƚĲůĤũĲċШƚƣƖċŸƖĬŔŰċƖŔċШĬĲŊũŔШċǍŔŸŰŔƚƣŔШőċШ
approvato tutte le modifiche statutarie proposte dal Consiglio di Amministrazione del 6 marzo 
2025 nei termini ed in conformità con le proposte indicate dal Consiglio di Amministrazione 
ŰĲũũċШ ƓƖŸƓƖŔċШ ÅĲũċǍŔŸŰĲШ ůĲƚƚċШ ċШ ĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШ ĬĲũШ ƓƨĤĤũŔĦŸШ ŔŰШ ƻŔƚƣċШ ĬĲũũќ ƚƚĲůĤũĲċШ ыũċШ
љÅĲũċǍŔŸŰĲњьЮШfŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШĿШƚƣċƣċШċƓƓƖŸƻċƣċШũċШůŸĬŔŉŔĦċШĬĲũũќċƖƣŔĦŸũŸШΤШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸШĦőĲШőċШ
introdotto la maggiorazione del diritto di vŸƣŸШĬŔШĦƨŔШċũũќċƖƣЮШΝΞΤ-quinquies, comma 1, del TUF, 
ċũũŸШƚĦŸƓŸШĬŔШŔŰĦĲŰƣŔƻċƖĲШũќŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШċШůĲĬŔŸ-lungo termine nella Società da parte dei propri 
ċǍŔŸŰŔƚƣŔЯШũċШůŸĬŔŉŔĦċШċũũќċƖƣŔĦŸũŸШΝΟШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸШĦőĲШőċШŔŰƣƖŸĬŸƣƣŸШũċШƓŸƚƚŔĤŔũŔƣěШĬŔШƣĲŰĲƖĲШũĲШ
assemblĲĲШůĲĬŔċŰƣĲШũċШƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰĲШĲƚĦũƨƚŔƻċШƣƖċůŔƣĲШŔũШĦЮĬЮШљÅċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰƣĲШĬĲƚŔŊŰċƣŸњШċŔШ
ƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΟΡ-undecies.1 del TUF e la modifica degli articoli 11, 18, 19 e 22 dello Statuto 
finalizzata a un complessivo aggiornamento dello Statuto stesso funzionale a garantire una 
governance più efficiente, innovativa e in linea con le migliori prassi societarie. 

***  

In data 6 maggio 2025 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato le informazioni 
finanziare periodiche aggiuntive al 31 marzo 2025. 

***  

In data 3 giugno 2025 la controllata Win Magazin S.A., ha sottoscritto, con un investitore privato 
rumeno, un contratto definitivo per la ƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљ9ƖŔŰƨũШ ŸƨњШƚŔƣƨċƣŸШċĬШ
Alexandria, città di circa 50.000 abitanti 90 chilometri a sud di Bucarest. Il centro si estende di 
una superficie (GLA) di 3.410 metri quadrati e ospita 31 punti vendita, tra cui key tenants come 
Carrefour, Pepco, Jolidon e Happy Cinema. Il controvalore complessivo è pari a circa 3,3 milioni 
di euro. A carico di Win Magazin SA restano i costi relativi ad opere di adeguamento tecnico. 

***  

In data 31 luglio 2025 la controllata Win Magazin S.A., ha sottoscritto, con un investitore privato 
ƖƨůĲŰŸЯШƨŰШĦŸŰƣƖċƣƣŸШĬĲŉŔŰŔƣŔƻŸШƓĲƖШũċШƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШ9ĲŰƣƖċũњШ
situato a Vaslui, città di circa 55.000 abitanti a oltre 300 chilometri a nord di Bucarest. Il centro 
si estende di una superficie (GLA) di 3.621 metri quadrati e ospita 26 punti vendita, tra cui key 
tenants come Carrefour, Pepco e Jolidon. Il controvalore complessivo è pari a circa 2,2 milioni 
di euro. A carico di Win Magazin SA restano i costi relativi ad opere di adeguamento tecnico.  

***  

In data 5 agosto 2025 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato la relazione 
finanziaria semestrale al 30 giugno 2025. 

***  

 ĲũШůĲƚĲШĬŔШƚĲƣƣĲůĤƖĲШΞΜΞΡШf]?ШőċШƖŔĦĲƻƨƣŸЯШƓĲƖШũќŸƣƣċƻċШƻŸũƣċШĦŸŰƚĲĦƨƣŔƻċЯШũќѢEÂÅ Ш7ÂÅШ]ŸũĬШ
ƽċƖĬњШы7ĲƚƣШÂƖċĦƣŔĦĲШÅĲĦŸůůĲŰĬċƣŔŸŰƚьШŔŰШůĲƖŔƣŸШċũШ7ŔũċŰĦŔŸШ9ŸŰƚŸũŔĬċƣŸШΞΜΞΠЮШÑċũĲШƓƖĲůŔŸШ

riconosce a IGD il continuo impegno a mantenere al massimo livello qualitativo la trasparenza 
e la comparabilità della propria comunicazione a beneficio di investitori, comunità finanziaria 
e, in generale, di tutti gli stakeholder del Gruppo. 
fŰŸũƣƖĲЯШf]?ШőċШĦŸŰƚĲŊƨŔƣŸЯШƓĲƖШũќƨŰĬŔĦĲƚŔůŸШċŰŰŸШĦŸŰƚĲĦƨƣŔƻŸЯШũќљEÂÅ Шƚ7ÂÅШ]ŸũĬШ ƽċƖĬњШ
(Sustainability Best Practice Recommendations), per il Bilancio di Sostenibilità 2024. Questo 



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

ƖŔĦŸŰŸƚĦŔůĲŰƣŸШĦŸŰŉĲƖůċШŊũŔШĲũĲƻċƣŔШƚƣċŰĬċƖĬШƖċŊŊŔƨŰƣŔШĬċШf]?ШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũċШƖĲƓŸƖƣŔƚƣŔĦċШĬŔШ
sostenibilità.  

***  

In data 28 ottobre 2025 si è completato con successo il collocamento di un prestito 
obbligazionario non convertibile, senior unsecured greenЯШƓĲƖШũќŔůƓŸƖƣŸШŰŸůŔŰċũĲШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸШ
di Euro 300.000.000,00 della durata di 5 anni. 
Le obbligazioni, destinate a investitori qualificati, prevedono una cedola annua del 4.45%, e 
rimborso bullet  a scadenza nel novembre 2030 (salvo ipotesi di rimborso anticipato in linea con 
la prassi di mercato) e saranno regolate dalla legge inglese. 
La data di emissione delle obbligazioni (che saranno emesse alla pari), nonché della quotazione 
ĬĲũũĲШƚƣĲƚƚĲШƚƨШљEƨƖŸШ~Ñ[њЯШůĲƖĦċƣŸШŰŸŰШƖĲŊŸũċůĲŰƣŸШĬĲũШxƨǂĲůĤŸƨƖŊШÉƣŸĦťШEǂĦőċŰŊĲЯШĿШ
prevista per il 4 novembre 2025. 
fŰŸũƣƖĲЯШĿШċƣƣĲƚŸШĦőĲШċũũĲШŸĤĤũŔŊċǍŔŸŰŔШƚŔċШċƣƣƖŔĤƨŔƣŸШƨŰШƖċƣŔŰŊШљ777-њШĬċШƓċƖƣĲШĬĲũũќċŊĲŰǍŔċШ[ŔƣĦőШ
Ratings Ltd. In caso di downgrading a livello sub-investment grade o revoca del rating troverà 
applicazione uno step-up ĬĲũũċШĦĲĬŸũċШċŰŰƨċШĬĲũũќΝЯΞΡӖЮ 
Un ammontare corrispondente ai proventi netti derivanti da tale emissione sarà utilizzato per 
rifinanziare progetti green ĬĲũũċШĦċƣĲŊŸƖŔċШљGreen BuildingsњШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũШGreen Financing 
Framework della Società, attualmente finanziati attraverso indebitamento bancario ipotecario. 
Il nuovo green bond, in linea con gli obiettivi del Piano Industriale 2025-2027, consente ad IGD 
di diversificare le proprie fonti di finanziamento, riequilibrare la composizione della Posizione 
Finanziaria Netta tra sistema bancario e mercato dei capitali, allungare ulteriormente il profilo 
delle scadenze e ridurre il tasso medio del debito. 

***  

In data 11 novembre 2025 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato le 
informazioni finanziare periodiche aggiuntive al 30 settembre 2025. 

***  

In data 21 novembre 2025 la controllata Win Magazin S.A., ha sottoscritto, con un investitore 
ƓƖŔƻċƣŸШƖƨůĲŰŸЯШƨŰШĦŸŰƣƖċƣƣŸШĬĲŉŔŰŔƣŔƻŸШƓĲƖШũċШƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШOltulњШ
situato a Slatina, città di circa 78.000 abitanti a oltre 180 chilometri a ovest di Bucarest. Il centro 
ospita 22 punti vendita, tra cui key tenants come Carrefour Market, B&B Collection e Kendra. Il 
controvalore complessivo è pari a circa 2,4 milioni di euro. A carico di Win Magazin SA restano i 
costi relativi ad opere di adeguamento tecnico. 

***  

In data 16 dicembre 2025 la controllata Win Magazin S.A., ha sottoscritto, con un investitore 
ƓƖŔƻċƣŸШƖƨůĲŰŸЯШƨŰШĦŸŰƣƖċƣƣŸШĬĲŉŔŰŔƣŔƻŸШƓĲƖШũċШƻĲŰĬŔƣċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШљìŔŰůċƖťƣШ?ŔċŰċњШ
situato a Tulcea, città di circa 65.000 abitanti a oltre 300 chilometri a est di Bucarest. Il centro 
ospita 27 punti vendita, tra cui key tenants come Fraher Market, H&M, Flanco, Pepco, Orange e 
Lensa. Il controvalore complessivo è pari a circa 5,6 milioni di euro. A carico di Win Magazin SA 
restano i costi relativi ad opere di adeguamento tecnico. 

***  
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In data 18 dicembre 2025 IGD ha sottoscritto un accordo con Coop Alleanza 3.0 a supporto 
delle attività di gestione tecnica, property management e leasing su un portafoglio di oltre 
quaranta asset tra centri commerciali, ipermercati e supermercati. 
Coop Alleanza 3.0 affiderà a IGD i mandati di gestione sia direttamente, sia attraverso gli 
organismi di gestione preposti, secondo una timeline progressiva dal 2026 al 2028. 
f]?ШċůƓũŔċШĦŸƚŜШũќċƣƣŔƻŔƣěШĬĲũũċШ7ƨƚŔŰĲƚƚШÖŰŔƣШ ƚƚĲƣШÉĲƖƻŔĦĲƚШŉŸƖШÑőŔƖĬШÂċƖƣŔĲƚЯШĬĲĬŔĦċƣċШƓƖŸƓƖŔŸШ
alla gestione di asset di proprietà di terzi, in linea con la strategia delineata nel Piano Industriale 
2025-2027. 
fŰŸũƣƖĲЯШ ŰĲũũќċůĤŔƣŸШ ĬĲũũќċĦĦŸƖĬŸЯШ f]?Ш őċШ ċĦƕƨŔƚŔƣŸШ ĬċШ ƨŰċШ ƚŸĦŔĲƣěШ ƣĲƖǍċШ ƨŰШ ŔůůŸĤŔũĲШ ċШ
destinazione logistica ubicato a San Vito al Tagliamento (PN), per un importo di 10,5 milioni di 
euro, già in uso a Coop Alleanza 3.0, con la quale ha stipulato in pari data un contratto di 
locazione di lunga durata. 
xќċƚƚĲƣШƚċƖěШƚŸƣƣŸƓŸƚƣŸШċШƨŰШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŸШĬŔШċůƓũŔċůĲŰƣŸЯШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШċŰĦőĲШũќŔŰƚĲƖŔůĲŰƣŸШċШĦƨƖċШ
e spese di Coop Alleanza 3.0 di impianti speciali per la conservazione e lo stoccaggio di prodotti 
a temperature controllate, fondamentali nella logistica per la GDO. IGD si impegna a rimborsare 
ŔШĦŸƚƣŔШĬĲũũќċůƓũŔċůĲŰƣŸЯШĲŰƣƖŸШƨŰШĦċƓШŉŔƚƚċƣŸШċШΝΣШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĲƨƖŸЯШċũШĦŸũũċƨĬŸШĬĲŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШ
realizzati nella nuova porzione, previsto non più tardi di giugno 2027. Il canone di locazione avrà 
un importo di 825.000 euro annui fino al rimborso dei costi da parte di IGD, per poi passare a un 
totale annuo pari a 1.980.000 euro, mediante la sottoscrizione di un contratto di locazione della 
durata di 18 anni senza facoltà di recesso. 
xќŔůůŸĤŔũĲШĿШĬĲƚƣŔŰċƣŸШċШĲƚƚĲƖĲШƨƣŔũŔǍǍċƣŸШĬċШ9ŸŸƓШ ũũĲċŰǍċШΟЮΜШƓĲƖШċƚƚŔĦƨƖċƖĲШŔũШƚĲƖƻŔǍŔŸШ
logistico su tutta la rete collocata in Friuli Venezia-Giulia e Veneto, inclusi numerosi asset 
oggetto del nuovo mandato di gestione stipulato con IGD, che a sua volta possiede o gestisce 
ĬŔƻĲƖƚŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШŰĲũũќċƖĲċШы9ŸŰĿШċШ9ŸŰĲŊũŔċŰŸШéĲŰĲƣŸЯШ9ũŸĬŜШċШ9őŔŸŊŊŔċШĲШ9ĲŰƣƖŸШÂŔċƻĲШ
a San Donà di Piave). 
xќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШŰĲũШƚƨŸШĦŸůƓũĲƚƚŸШĿШĦŸĲƖĲŰƣĲШĦŸŰШũċШƻŸũŸŰƣěШĬŔШf]?ШĬŔШĲƚƣĲŰĬĲƖĲШũċШƓƖŸƓƖŔċШċƣƣŔƻŔƣěШ
a ulteriori stadi della supply chain ŸƓĲƖċŰĬŸШƚƨũũќŔŰƣĲƖċШŉŔũŔĲƖċЯШĬċũũќċƓƓƖŸƻƻŔŊŔŸŰċůĲŰƣŸШċũũċШ
vendita al dettaglio, supportando anche la creazione di valore, se si tiene conto che 
ũќŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШőċШƨŰШƖĲŰĬŔůĲŰƣŸШƚƨƓĲƖŔŸƖĲШċũũŸШǃŔĲũĬШĬĲŊũŔШŔƓĲƖůĲƖĦċƣŔШĲШĬĲŔШƚƨƓĲƖůĲƖĦċƣŔШĬĲũШ
Portafoglio IGD. Questo approccio consente inoltre di ampliare il rapporto landlord-tenant in 
ƨŰќŸƣƣŔĦċШŔŰŰŸƻċƣŔƻċЯШƖċŉŉŸƖǍċŰĬŸШũċШĦŸũũċĤŸƖazione oltre i limiti del retail tradizionale e nel 
ĦŸŰƣĲƚƣŸШĬŔШƨŰШƻĲƖŸШĲШƓƖŸƓƖŔŸШљEĦŸƚŔƚƣĲůċШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШf]?њЮШxќċĦĦŸƖĬŸШĦŸŰƚŸũŔĬċШũċШ
posizione di IGD sul mercato della gestione e consente alla società di proporsi come provider 
di riferimento per lċШ ƓƖĲƚƣċǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ƚĲƖƻŔǍŔШ ĬĲƚƣŔŰċƣŔШ ċũũќŔůůŸĤŔũŔċƖĲШ ƖĲƣċŔũШ ĲШ ċũũċШ ŊƖċŰĬĲШ
distribuzione organizzata, coerentemente con gli obiettivi del Piano Industriale 2025 т 2027. 
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Investimenti  
Nel corso del 2025 il Gruppo ha proseguito i lavori di restyling presso il centro commerciale 
Leonardo di Imola, ha concluso le ċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШƖŔƚƣƖƨƣƣƨƖċǍŔŸŰĲШĲШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШĲШĬŔШ
fit out delle aree rinvenienti da tale riduzione presso il centro commerciale le Porte di Napoli 
di Afragola (Na) oltre alle attività di manutenzione straordinaria. 
Ha inoltre acquisito un immobile a destinazione logistica ubicato a San Vito al Tagliamento. 

Nella tabella seguente sono indicati gli investimenti eseguiti nel corso del 2025: 

 

 
 

 

Progetti di sviluppo  
ÂƖŸŊĲƣƣŸШљÂŸƖƣċШċШ~ċƖĲњШ 
Nel corso del periodo la società controllata Porta Medicea ha svolto lavori di realizzazione del 
sub ambito Officine Storiche per un importo complessivo pari a circa Euro 251 migliaia relativo 
alla destinazione residenziale. Al 31 dicembre 2025 sono state concluse le vendite di 5 unità 
residenziali e di 6 box, a seguito delle quali per il sub ambito Officine Storiche sono stati 
completati 39 rogiti e stipulati 2 contratti preliminari che prevedono il rogito entro il 2026, su 
un totale di 42 unità residenziali. 

 

Interventi di restyling  

Al 31 dicembre 2025 sono in corso i lavori di ampliamento del centro commerciale Gran Rondò 
di Crema.        

 

Manutenzioni straordinarie  
 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞ5 sono proseguiti i lavori per manutenzioni straordinarie, pari ad 
Euro 13.947 migliaia, relativi principalmente a interventi di fit out nelle porzioni rivenienti dalla 
ƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШƓƖĲƚƚŸШŔũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШũĲШÂŸƖƣĲШĬŔШ ċƓŸũŔЯШĬŔШŉŔƣШŸƨƣШƓƖĲƚƚŸШŔШ

31/12/2025
Euro/mln

Progetti di sviluppo:

Progetto Porta a Mare (Trading) (in corso) 0,25

FIT-OUT Iper Porte di Napoli e aree rinvenienti dalla riduzone 1,85

Restyling Centro Leonardo 1,59

Manutenzioni straordinarie 10,56

Altri 0,14

Progetto IT 0,24
Totale progetti di sviluppo 14,63

Nuovi investimenti:
Logistica San Vito al Tagliamento 11,02
Totale nuovi investimenti 11,02

Totale investimenti effettuati 25,65
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centri commerciali Centro Sarca di Milano, Katané di Catania e Lungo Savio di Cesena, di 
revamping e fit out presso i centri commerciali le Maioliche di Faenza, Tiburtino e Casilino di 
Roma di restyling presso il centro commerciale Leonardo di Imola. 
 

Nuovi investimenti  
Il 18 dicembre 2025 IGD ha acquisito un immobile a destinazione logistica ubicato a San Vito al 
Tagliamento (PN), per un importo di Euro 11.015 migliaia, già in uso a Coop Alleanza 3.0, con la 
quale ha stipulato in pari data un contratto di locazione di lunga durata. 
xќċƚƚĲƣШƚċƖěШƚŸƣƣŸƓŸƚƣŸШċШƨŰШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŸШĬŔШċůƓũŔċůĲŰƣŸЯШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШċŰĦőĲШũќŔŰƚĲƖŔůĲŰƣŸШċШĦƨƖċШ
e spese di Coop Alleanza 3.0 di impianti speciali per la conservazione e lo stoccaggio di prodotti 
a temperature controllate, fondamentali nella logistica per la GDO.  
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 2.6 // Il Portafoglio Immobiliare  

Di seguito si riportano i volumi del mercato immobiliare commerciale in Italia e Romania del 
ΞΜΞΡШƓĲƖШƓĲƖůĲƣƣĲƖĲШƨŰċШůċŊŊŔŸƖĲШĦŸůƓƖĲŰƚŔŸŰĲШĬĲũũќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШĬĲũШ
Portafoglio immobiliare del Gruppo IGD. 
 

Il Mercato immobiliare europeo e italiano  

Nel 2025 la ripresa del mercato immobiliare italiano è stata conclamata con volumi di 
ŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШĦőĲШőċŰŰŸШƖċŊŊŔƨŰƣŸШũċШĦŔŉƖċШƖĲĦŸƖĬШĬŔШΝΟЯΡШůũĬоқйШыҼΟΣӖШƚƨũШΞΜΞΠьЮШ ШƕƨĲƚƣŸШ
risultato record ha contribuito la transazione di una piattaforma di eccezionali dimensioni 
ĦŸŰĦƖĲƣŔǍǍċƣċƚŔШ ŰĲũШ ƓƖŔůŸШ ƚĲůĲƚƣƖĲШ ĬĲũũќċŰŰŸЮШ fũШ ůĲƖĦċƣŸШ őċШ ƻŔƚƣŸШ ŔũШ ĦŸŰƚŸũŔĬċƖƚŔШ ĬĲũũĲШ
ƣƖċŰƚċǍŔŸŰŔШĬŔШŔůůŸĤŔũŔШљĦŸƖĲњШĦőĲШőċŰŰŸШĦŸƚƣŔƣƨŔƣŸШŔũШΠΜӖШĬĲũШƻŸũƨůĲШƣŸƣċũĲШĲĬШŔũШƖŔƣŸƖŰŸШĬĲŔШ
capitali privati che hanno rappresentato il 20% del totale investimenti. 
]ũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƖĲƣċŔũШőċŰŰŸШƖċŊŊŔƨŰƣŸШũċШĦŔŉƖċШĬŔШĦŔƖĦċШΠЯΝШůũĬоқШыĦŸůƓƖĲŰƚŔƻŔШĬĲũũќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШ
]ƖċŰĬŔШƚƣċǍŔŸŰŔШĬŔШĦŔƖĦċШΝЯΡШůũĬоқьШƚĲŊŰċŰĬŸШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲũШҼΠΦӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΞΜΞΠЮШfũШƚĲƣƣŸƖĲШ
retail nel 2025 è tronato ad essere il settore più importatane in termini di volumi transati seguito 
ĦŸŰШĬŔƚƣċĦĦŸШĬċũШƚĲƣƣŸƖĲШcŸƣĲũШĦőĲШőċШƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШƻŸũƨůŔШƓĲƖШĦŔƖĦċШΞЯΟůũĬоқШƚĲŊŰċŰĬŸШƨŰċШ
ĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲũШҼΤӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШfũШƚĲƣƣŸƖĲШfŰĬƨƚƣƖŔċũѼxŸŊŔƚƣŔĦШőċШƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШƻŸũƨůŔШ
ƓĲƖШĦŔƖĦċШΞЯΝШůũĬоқШƚĲŊŰċŰĬŸ ƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲũШҼΟΜӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΞΜΞΠЮШxќ§ŉŉŔĦĲШőċШƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШ
ƻŸũƨůŔШƓĲƖШĦŔƖĦċШΝЯΤШůũĬоқШƚĲŊŰċŰĬŸШƨŰċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШ-ΝΥӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШÉĲŊƨĲШ
ŔũШxŔƻŔŰŊШĦŸŰШƨŰШƻŸũƨůĲШƣƖċŰƚċƣŸШĬŔШΝЯΟШůũĬоқШĲĬШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲũШҼΤΦӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΞΜΞΠЮШ
HealthcarĲЯШ ũƣĲƖŰċƣŔƻĲШĲШ~ŔǂĲĬШÖÉEШƣƨƣƣŔШŔŰƚŔĲůĲШőċŰŰŸШƣƖċŰƚċƣŸШĦŔƖĦċШΞШůũĬоқШƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШƣƨƣƣĲШ
e tre crescite a tre cifre rispetto al 2024. 
Il grafico seguente mostra la spaccatura degli investimenti avvenuti nel 2025 per classe 
immobiliare. 
 

 
 

 

 

 

 

Breakdown investimenti commerciali Italia 2025  

 
Fonte CBRE 4Q2025 
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RETAIL
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Il Mercato immobiliare italiano segmento retail  

xċШƣċĤĲũũċШƚĲŊƨĲŰƣĲШƖŔƓŸƖƣċШũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШƣƖċŰƚċǍŔŸŰŔШĲŉŉĲƣƣƨċƣĲШŰĲũũќċŰŰŸа 
 

 
 
xċШƣċĤĲũũċШƚĲŊƨĲŰƣĲШůŸƚƣƖċШũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƖĲƣċŔũШŰĲŊũŔШƨũƣŔůŔШĬŔĲĦŔШċŰŰŔЮ 
 

 
Fonte elaborazione dati CBRE 4Q2025 

 
Nel 2025 sono stati completati circa 150.000 mq di nuova gla retail. La tabella seguente mostra 
ũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲŔШŰƨŸƻŔШƚƻŔũƨƓƓŔШƖĲƣċŔũШƖŔũċƚĦŔċƣŔШŰĲŊũŔШƨũƣŔůŔШĬŔĲĦŔШċŰŰŔШĦŸŰШũċШƚƣŔůċШƓĲƖШŔũШΞΜΞΣа 
 

Grafico volume nuovi sviluppi retail (mq/gla)  

 

  
 

Al 31 dicembre 2025 il net prime yield dei centri commerciali è rimasto invariato a 6,90% ed i 
љƓƖŔůĲњШĿШƚƣċƣŸШĦŸŰŉĲƖůċƣŸШċШΝЮΝΜΜШқоШůƕоċŰŰŸЮ 

QUARTER PROPERTY SUBMARKET PROPERTY TYPE SELLER / BUYER PRICE

                 4 Carrefour Portfolio Multi-city Supermarket Carrefour/New Princes пнлϵa

4 Casamassima Bari Shopping Centre Ceetrus/Klepierre мсрϵa

                 4 Leroy Merlin Portfolio S&LB Multi-city Big Box
Leroy Merlin/Leadcrest 

Capital Partners
мнрϵa

3 Oriocenter Bergamo Shopping Centre
Commerzreal / Percassi 

Group JV Generali
птлϵa

                 3 3 shopping villages portfolio Multi-city Factory Outlet
Blackstone / Frey-Cale 

Street
пмлϵa

2 Centro Sicilia Catania Shopping Centre GWM/Farallon-Reve Conf.

                 1 The Mall Luxury Outlet Multi-city Factory Outlet
Kering/Simon Premium 

Outlets
орлϵa
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Grafico rendimenti immobiliari retail (NIY) Italia  

 
Fonte elaborazione dati CBRE 4Q2025 

 

xќŸŉŉĲƖƣċШĲШƓŔƓĲũŔŰĲШƚĲƣƣŸƖĲШƖĲƣċŔũ 

 

Le principali aperture previste per il secondo semestre del 2025 sono Waltherpark a Bolzano e 
ũќċůƓũŔċůĲŰƣŸШĬĲũũќ§ƨƣũĲƣШéŔũũċŊĲШċШÑŸƖŔŰŸЮШ ĲũШΞΜΞΣШƚŸŰŸШƓƖĲƻŔƚƣĲШŔŰƻĲĦĲШũĲШċƓĲƖƣƨƖĲШĬŔШ
Waterfront Mall a Genova e Fass Shopping Center a Elmas Cagliari. Ulteriori aperture previste 
ƓĲƖШŔũШΞΜΞΣШƚŸŰŸШŔũШљÂċũċǍǍĲƣƣŸШĬĲũũŸШÉƓŸƖƣњШĬŔШ9ċŰƣƮШы9§ьШĲШŔũШљ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШ~ĲƚƚŔŰċњШĬŔШ
Messina. 
 

Il Mercato immobiliare rumeno segmento retail  

Nel 2025 il  Pil è cresciuto solo dello 1,4% con una previsione di raggiungere 1,6% per il 2026. Il 
ƣċƚƚŸШĬŔШĬŔƚŸĦĦƨƓċǍŔŸŰĲШŰĲũШΞΜΞΡШƚŔШĿШċƣƣĲƚƣċƣŸШċũШΡЯΥӖШŔŰШũĲŊŊĲƖċШĦƖĲƚĦŔƣċШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШ
precedente ma al di sotto degli standard storici del paese. Nel 2025 il tasso di inflazione si è 
ċƣƣĲƚƣċƣŸШċũШΤЯΟӖШŔŰŉũƨĲŰǍċƣŸШĬċũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũũċШƓƖĲƚƚŔŸŰĲШŉŔƚĦċũĲШĲШĬċũũċШĦĲƚƚċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШ
ůŔƚƨƖĲШĬŔШƚƨƓƓŸƖƣŸШċũũќĲŰĲƖŊŔċЮ 
Nel 2025 il volume totale delle transazioni è stato di 535 milioni di euro in calo del 27% rispetto 
ċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĲШĬĲũШΟΜӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũċШůĲĬŔċШƕƨŔŰƕƨĲŰŰċũĲШůċШŰĲũũќƨũƣŔůŸШƕƨċĬƖŔůĲƚƣƖĲШ
ĬĲũũќċŰŰŸШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШƖĲŊŔƚƣƖċƣŔШƚĲŊŰċũŔШĬŔШƨŰШƖċŉŉŸƖǍċůĲŰƣŸШŰĲũШΞ026. Il mercato rumeno nel 2025 
è stato dominato da strategie basate sul reddito, con investitori focalizzati su asset core e flussi 
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di cassa stabili. Il capitale nazionale ha avuto un ruolo centrale, rappresentando il 31% del 
volume totale annuo di investimenti, una tendenza coerente con altri mercati della CEE. 
Di seguito il grafico riporta la spaccatura del transato 2025 per asset class.  
 

Breakdown investimenti commerciali Romania 2025  

 

 
Nel 2025 lo stock totale ha raggiunto il valore di 4,77milioni di mq di GLA. La gla/pro capite 
ƖŔůċŰĲШ ċũШ ĬŔƚŸƣƣŸШ ĬĲũũċШ ůĲĬŔċШ ĬĲũũќEƨƖŸƓċШ ŸĦĦŔĬĲŰƣċũĲШ ĲĬШ ŔŰШ ƓċƖƣĲШ ĬĲũũќEƨƖŸƓċШ ĦĲŰƣƖċũĲШ
sottolineando il potenziale di crescita strutturale del mercato rumeno  
Nel 2025 il format Centro Commerciale classico ha rappresentato la maggior parte delle 
consegne riguardanti sostanzialmente ampliamenti e ristrutturazioni di Centri esistenti. 
Nuove realizzazioni sono state rilasciate nel formato retail park e nel formato galleria 
commerciale nelle città a valenza regionale dove la disponibilità di retail moderno è ancora 
limitata  
  
fШĦċŰŸŰŔШŰĲŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШљƓƖŔůĲњШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШĬĲũШΞΜΞΡШƚŸŰŸШůŸĬĲƖċƣċůĲŰƣĲШĦƖĲƚĦŔƨƣŔШ
ad inizio anno e si sono mantenuti invariati per il resto del periodo. 
 

 

2.6.1 IL PORTAFOGLIO IMMOBILIARE  

Al 31 dicembre 2025, il Gruppo IGD presenta: 
¶ un portafoglio immobiliare di proprietà, valutato da periti indipendenti per un valore di 

1.704,8 milioni di euro, che ha registrato una variazione del +0,63% (+ 10,6 milioni di euro in 
valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2024 e del +0,99% (+16,7 milioni di euro in valore 
assoluto) rispetto il semestre precedente.  
?ƨƖċŰƣĲШũќċŰŰŸШΞΜΞΡШƚŸŰŸШƚƣċƣĲШƖĲċũŔǍǍċƣĲШũċШĦĲƚƚŔŸŰĲШċШŸƓĲƖċƣŸƖŔШũŸĦċũŔШĬŔШĦŔŰƕƨĲШ9ĲŰƣƖŔШ
Commerciali del portafoglio Winamrk in Romania (Somes a Cluji, Crinul Nou a Alexandria, 
Central a Vaslui, Oltul a Slatina e Diana a Tulcea) nonché la vendita di cinque appartamenti 
con relative pertinenze del progetto Porta a Mare ambito Officine a Livorno.  
 ĲũũќƨũƣŔůŸШůĲƚĲШĬĲũũќċŰŰŸШĿШƚƣċƣŸШƓĲƖŉĲǍŔŸŰċƣŸШũќċĦƕƨŔƚƣŸШĬċШ9ŸŸƓШ ũũĲċŰǍċШΟЮΜШĬŔШƨŰШ
complesso logistico sito a S. Vito al Tagliamento costituito da un deposito costruito e di 
ƨŰќċƖĲċШƚƨШĦƨŔШŔŰƚŔƚƣĲШƨŰċШƓŸƖǍŔŸŰĲШĬŔШĬĲƓŸƚŔƣŸШŰŸŰШċŊŔĤŔũĲШĬċШƖŔĦŸƚƣƖƨŔƖĲШċШŰƨovo. Il deposito 
è in uso a Coop Alleanza 3.0 con un contratto della durata di diciotto anni. 
A perimetro costante, il portafoglio ha registrato un incremento dello +1,32% (+22,00 milioni 
ĬŔШĲƨƖŸШŔŰШƻċũŸƖĲШċƚƚŸũƨƣŸьШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĲШĬĲũШҼΜЯΦΤӖШыҼΝΣЯΟΞШůŔũŔŸŰŔШŔŰШ

OFFICES
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valore assoluto) rispetto al 30 giugno 2025 a conferma della resilienza degli immobili di cui 
è costituito. 

¶ un portafoglio in lease-hold, composto da due gallerie commerciali, che è stato valutato 4,4 
milioni di euro segnando una riduzione del -56,85% (-5,85 milioni di euro in valore assoluto) 
rispetto il 31 dicembre 2024 e del -40,88% (- 3,1 milioni di euro in valore assoluto) rispetto 
al semestre precedente. La riduzione di valore è dovuta al progressivo avvicinarsi delle 
scadenze dei contratti di masterlease previste per fine febbraio 2026 e fine febbraio 2027. 

¶ partecipazioni in due fondi: 
o Fondo Juice: la partecipazione del 40% è stata valutata 22,82 milioni di euro, 

registrando una riduzione di valore del -10,1% (-2,8 milioni in valore assoluto) 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШĲШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 

o Fondo FOOD: la partecipazione del 40% e stata valutata 80,47 milioni di euro, in 
linea con il valore registrato il semestre precedente. 

 
 

fxШÂ§ÅÑ [§]xf§Шf~~§7fxf ÅEШ?fШÂÅ§ÂÅfEÑ ќ 

Il portafoglio immobiliare di proprietà del Gruppo IGD SIIQ S.p.A. è costituito per il 98,71% da 
immobili ad uso commerciale a reddito e per il restante 1,29% da immobilizzazioni in fase di 
realizzazione.  
Il portafoglio a reddito si costituisce di immobili ubicati in Italia ed in Romania, mentre le 
iniziative di sviluppo sono ubicate esclusivamente in Italia. 
Le società di valutazione del portafoglio immobiliare del Gruppo sono CBRE Valuation S.p.A. (di 
seguito CBRE), Kroll Advisory S.p.A. (di seguito Kroll), Cushman & Wakefield LLP (di seguito 
C&W) e Jones Lang LaSalle S.p.A. (di seguito JLL) con mandati stipulati a maggio del 2025 per la 
durata di due semestri. 
 

Grafico breakdown portafoglio IGD per società di valutazione al 31 dicembre 2025  
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Nella tabella seguente è riportata la scomposizione del valore di Fair Value al 31 giugno 2025 
per valutatore in Italia e Romania:  
 

 

 
Di seguito vengono riportati i compensi maturati al 31 dicembre 2025 dagli esperti indipendenti: 

 

Le categorie di immobili di cui si compone il patrimonio immobiliare del Gruppo al 31 dicembre 
2025 sono: 

¶ љIperњаШũċШĦũċƚƚĲШfƓĲƖШĦŸŰƣċШΥШŔůůŸĤŔũŔШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣŔШƚƨШΠШƖĲŊŔŸŰŔШĬĲũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШŔƣċũŔċŰŸШƓĲƖШƨŰШ
totale di circa 81.800 mq di GLA. Cinque ipermercati hanno una GLA compresa tra i 6.000 
e 10.000 mq, tre ipermercati una GLA compresa tra 14.000 e 16.600 mq.; 

¶ љGallerie e retail parkњаШũċШĦċƣĲŊŸƖŔċШƚŔШĦŸƚƣŔƣƨŔƚĦĲШĬŔШΞΡШŔůůŸĤŔũŔШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣŔШƚƨШΝΞШƖĲŊŔŸŰŔШ
del territorio italiano per un totale di circa 442.600 mq di gla. Undici gallerie hanno la gla 
compresa tra i 20.000 mq e i 40.000 mq, le restanti quattordici gallerie hanno una gla 
inferiore a 20.000 mq.  
Al 31 dicembre 2025 diciannove centri sono certificati Breeam In Use, con votazione da 
Very Good ad Excellent nelle categorie Asset performance e Building management.  Dal 
2013 il sistema di gestione ambientale del Gruppo SIIQ S.p.a è certificato ISO14001.  

Gli impianti delle gallerie del portafoglio immobiliare italiano sono gestiti con sistemi BMS 
(Building Management System) e dotati di contatori divisionali per il monitoraggio e 
ũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŔЮШ 
Nella maggioranza delle gallerie di proprietà sono presenti aree verdi piantumate con flora 
ċƨƣŸĦƣŸŰċШĲШĬŔƻĲƖƚŔŉŔĦċƣċШƓĲƖШũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШĤŔŸĬŔƻĲƖƚŔƣěб 

¶ љAltroњаШŔŰШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡШũċШĦċƣĲŊŸƖŔċШ ũƣƖŸШőċШƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШũќŔŰƚĲƖŔůĲŰƣŸШĬŔШƨŰШŰƨŸƻŸШċƚƚĲƣШ
sito a San Vito al Tagliamento (PN). Trattasi di un deposito di logistica di circa 18,7 mq di gla 
locato a Coop Alleanza3.0 affiancato ad una porzione di capannone completamente da 
ricostruire ed ampliare. Al 31 dicembre 2025 la categoria Altro ha raggiunto in numero di 

Importi in Euro milioni

Fair Value

31.12.2025

Totale

Fair Value

31.12.2025 

Italia

Fair Value

31.12.2025

Romania

C&W 416,16 416,16 0

CBRE 449,90 412,87 37,03

KROLL 442,57 387,27 55,30

JLL 396,15 396,15 0

Totale Patrimonio IGD 1.704,78 1.612,45 92,33

 Importi in Euro migliaia
Compensi da 
valutazione

Compensi da 
valutazioni ABI 

compliant

Altri 
compensi

Totale 
compensi

CBRE 106 0 0 106

KROLL 165 0 80 245

J LL 82 30 0 112

C&W 58 0 0 58

Totale compensi 411 30 80 521
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sette immobili per un totale di 34,6 mq di gla. Oltre al nuovo deposito logistico si contano 
due immobili ad uso vario pertinenziali ad immobili commerciali di proprietà, un negozio, 
due porzioni immobiliari ad uso ufficio, un immobile ad uso misto foresteria/uffici per 
accogliere attività sportive.  

¶ љProgetto Porta a MareњаШƚŔШƣƖċƣƣċШĬŔШƨŰШĦŸůƓũĲƚƚŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШůƨũƣŔŉƨŰǍŔŸŰċũĲШĦŸŰШƨŰШůŔǂШ
ĬŔШĬĲƚƣŔŰċǍŔŸŰŔШĬќƨƚŸШƖĲƚŔĬĲŰǍŔċũĲЯШƨŉŉŔĦŔЯШĦŸůůĲƖĦŔċũĲЯШÅÑ ШĲШċũĤĲƖŊőŔĲƖŸШŔŰШĦŸƖƚŸШĬŔШ
ƖĲċũŔǍǍċǍŔŸŰĲЮШxќċƖĲċШĬŔШƨĤŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШƓƖŸŊĲƣƣŸШĿШƚŔƣċШŰĲũũċШǍŸŰċШĬĲũШƻĲĦĦőŔŸШƓŸƖƣŸШĬŔШxŔƻŸƖŰŸШ
prossŔůŸШċũШĦĲŰƣƖŸШĦŔƣƣěЮШ?ċƣċШũќċůƓŔĲǍǍċЯШŔũШƓƖŸŊĲƣƣŸШĿШƚƣċƣŸШƚƨĬĬŔƻŔƚŸШŔŰШĦŔŰƕƨĲШƚƨĤШċůĤŔƣŔаШ
Mazzini, Officine, Lips, Molo e Arsenale. 

Il sub ambito Mazzini, costituito da residenze, una galleria commerciale, una palazzina 
ƨŉŉŔĦŔШĲШƓċƖĦőĲŊŊŔЯШƖŔƚƨũƣċШŔŰƣĲƖċůĲŰƣĲШĦŸůƓũĲƣċƣŸЮШxċШŊċũũĲƖŔċШĦŸůůĲƖĦŔċũĲЯШċũũќċƓĲƖƣƨƖċШċũШ
ƓƨĤĤũŔĦŸЯШĿШƚƣċƣċШƖŔĦũċƚƚŔŉŔĦċƣċШŰĲũũќċƚƚĲƣШĦũċƚƚШ]ċũũĲƖŔĲоÅÂбШũċШƓċũċǍǍŔŰċ uffici è stata 
venduta così come tutte le residenze con relative pertinenze; rimangono in questo ambito 
solo alcuni posti e box auto oltre alla componente di parcheggio privato ad uso pubblico. 

Il sub ambito Officine, costituito da una piastra commerciale, residenze con relative 
pertinenze e posti auto privati a uso pubblico, risulta completato. La piastra commerciale, 
ċũũќċƓĲƖƣƨƖċШċũШƓƨĤĤũŔĦŸЯШĿШƚƣċƣċШƖŔĦũċƚƚŔŉŔĦċƣċШŰĲũũќċƚƚĲƣШĦũċƚƚШ]ċũũĲƖŔĲоÅÂШed accorpata alla 
ŊŔěШƓƖĲƚĲŰƣĲШ]ċũũĲƖŔċШ~ċǍǍŔŰŔШĦŸƚƣŔƣƨĲŰĬŸШƨŰќƨŰŔĦċШŊċũũĲƖŔċШƖŔĬĲŰŸůŔŰċƣċШÂŸƖƣċШċШ~ċƖĲШ
Water-front; le residenze con relative pertinenze sono in fase avanzata di vendita ed i 
parcheggi risultano completati ed in uso.  
I sub ambiti Lips, Molo e Arsenale sono terreni dotati di permesso di costruire.  
Al 31 dicembre 2025 il progetto Porta a Mare si costituisce delle seguenti consistenze: 

- 3 unità residenziali con relative pertinenze Ambito Officine; 
- Parcheggi per un totale di 200 posti auto nei due parcheggi aperti al pubblico di 

Officine e Mazzini, 8 box di cui uno in Ambito Mazzini, 3 posti auto residenziali e 30 
posti auto affittati in Ambito Mazzini; 

- Area per trading Ambito Lips per 28.837 mq di slp (comprensivi dei parcheggi coperti 
e scoperti); 

- Area per trading Ambito Molo per 27.671 mq di slp (comprensivi dei parcheggi 
coperti e scoperti); 

- Area per trading Ambito Arsenale per 13.561 mq di slp (comprensivi dei parcheggi 
coperti e scoperti). 

xќŔŰƣĲƖŸШĦŸůƓũĲƚƚŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШĿШƚƣċƣŸШƓƖŸŊĲƣƣċƣŸШĦŸŰШũĲШƚŸũƨǍŔŸŰŔШċůĤŔĲŰƣċũŔШƓŔƮШċƻċŰǍċƣĲШ
garantendo alti livelli di comfort e di efficienza energetica. Particolare attenzione è stata 
prestata alla mobilità pedonale e ciclopedonale tra gli edifici, il tessuto cittadino esistente 
e il porto turistico. 
ÑƨƣƣŔШŊũŔШĲĬŔŉŔĦŔШƚŸŰŸШƚƣċƣŔШƓƖŸŊĲƣƣċƣŔШŔŰШĦũċƚƚĲШ ЮШxќŔůƓŔċŰƣŸШĬŔШĦũŔůċƣŔǍǍċǍŔŸŰĲШĿШƚƣċƣŸШ
realizzato con una centrale termo frigorifera polivalente che scambia in acqua di mare 
ƚŉƖƨƣƣċŰĬŸШũќŔŰĲƖǍŔċШƣĲƖůŔĦċШĲШƖŔĬƨĦĲŰĬŸШƚĲŰƚŔĤŔũůĲŰƣĲШŔũШŉċĤĤŔƚŸŊŰŸШĬŔШĲŰĲƖŊŔa elettrica. I 
gas refrigeranti utilizzati sono a GWP basso (R513) mentre i materiali usati in fase di 
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costruzione sono stati tutti a marchio CE con priorità per quelli di provenienza da aziende 
certificate ISO, Casaclima, EDP, ANAB; 

¶ љIniziative di sviluppo dirette њаШũċШĦũċƚƚĲШƚŔШĦŸƚƣŔƣƨŔƚĦĲШĬŔШƨŰѣƨŰŔĦċШċƖĲċШƚŔƣċШŔŰШƓƖŸƚƚŔůŔƣěШ
ĬĲũШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШÂŸƖƣŸШ]ƖċŰĬĲЯШĬĲƚƣŔŰċƣċШċũũќċůƓũŔċůĲŰƣŸШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШ
per circa mq 5.000 di gla; 

¶ љWinmarktњаШƨŰШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШĬŔШŰŸƻĲШŔůůŸĤŔũŔШċШƨƚŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШƓĲƖШĦŔƖĦċШ66.800 mq di gla 
ed un immobile ad uso uffici di 3.100 mq di gla distribuiti sul territorio rumeno per un totale 
di circa 69.900 mq di GLA. Nel corso del 2025 questo portafoglio ha registrato una riduzione 
di perimetro per un totale di circa 26.100mq di gla a seguito della cessione del centro 
Somses di Cluji, del Centro Crinul Nou di Alexandria, il Centro Central di Vaslui, il Centro 
Oltul di Slatina e il Centro Diana di Tualcea. I restanti immobili sono situati nelle aree 
centrali di otto tra le principali città della Romania, nessun immobile tuttavia è situato nella 
capitale Bucarest.  
 

Le unità immobiliari di proprietà del Gruppo IGD in Italia raggiungono quota 46, ripartite per 
categoria di immobile in: 

¶ 8 Ipermercati  

¶ 25 Gallerie e retail park  

¶ 5 sviluppo per trading (Progetto Porta a Mare)     

¶ 7 immobili classificati Altro  

¶ 1 Iniziative di Sviluppo dirette  
 
Le unità immobiliari del Gruppo IGD in Romania (portafoglio Winmarkt) sono 10, così ripartite: 

¶ 9 Gallerie 

¶ 1 Palazzina uffici. 
 

 

 

 

Grafico distribuzione geografica in Italia e Romania del portafoglio immobiliare IGD al 31 dicembre  2025 
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Nota: NE: Trentino Alto Adige, Veneto, Emilia-Romagna, Friuli Venezia Giulia; NO: Piemonte, Lombardia; Liguria; C: 

Toscana, Marche, Lazio, Abruzzo; S+I: Sicilia, Campania. 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

  

Cartina dislocazione geografica degli immobili del portafoglio immobiliare Italia al 31.12.2025 
 

 
 
 

 
 

 

E. Romagna :7 GC, 4 Iper-Super; 5 Altro;  

Piemonte : 2 GC+RP; 

Lombardia : 3 GC; 

Friuli Ven ezia Giulia : 1 Altro 

Liguria : 1 GC; 

Trentino : 1 GC; 

Veneto ; 1 GC+RP; 

Marche : 2 GC, 1 Iniziativa di sviluppo;  

Abruzzo : 1 GC, 1 Iper;  

Campania : 1 GC, 1 Iper; 

Lazio : 2 GC; 

Toscana : 1 Imm. per trading, 2 GC; 1 Altro;  

Sicilia:  2 Iper, 2 GC. 
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Cartina dislocazione geografica degli immobili del portafoglio immobiliare Winmarkt in Romania al 31.12.2025 
 

 

 

10 immobili di proprietà: 

Muntenia : 5 GC,1 palazzo uffici;  

Moldova : 2 GC+RP; 

Oltenia :1 GC; 

Transilvania : 2 GC; 
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Nelle tabelle seguenti sono riportati i principali dati relativi al portafoglio immobiliare Italia di 
proprietà: 

ITALIA 

 
  

 

  

Asset Location

GLA Gallerie e 

Retail Park 

(mq)

Altro/Ar

ee 

esterne 

(mq)

Proprietà 

Immobiliare

Titolarità 

Ramo/Rami 

d'azienda

Data 

apertura
Titolarità Immobiliare

Data ultimo 

ampliamento/restylin

g/rimodulazione

% 

possesso
Forma possesso

N. punti 

vendita 

totali 

 N. medie 

superfici

N. Altro/Aree 

esterne
Posti auto Principali insegne Ancora alimentare

GLA ancora 

alimentare

 Centro Commerciale La Torre  Palermo (PA)               20,500  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.010  Atto Compravendita da Cogei Costruzioni 

S.p.A. notaio Daniela Cenni del18/06/2010 

Rep 18990 Racc 12785 

 2022 riduzione Iper e 

ampliamento Galleria 

             100  Piena Proprietà                46                    8          1.700  Expert, Piazza Italia, H&M; 

McDonald 

 Ipercoop               7,200 

 Centro Commerciale Katanè  Gravina di Catania (CT)               21,400  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.009  Atto Compravendita da Iniziative 

Immobiliari Siciliane S.r.l. notaio Daniela 

Cenni del 29/10/2009 Rep 17762 Racc 

12002 

 2022 riduzione Iper e 

ampliamento Galleria 

             100  Piena Proprietà                69                  10          1.320  Adidas, Euronics, OVS, 

Conbipel, Piazza Italia,  

 Ipercoop               7,200 

 Galleria Commerciale Millennium 

Center 

 Rovereto (TN)                 7,700  //  IGD SIIQ SPA  IGD SERVICE Srl          2.004  Atto di fusione Rep. Racc. n. 

42827/27542 Notaio Daniela Cenni del 

22/09/2021 con effetto da 01/10/2021 

 //              100  Piena Proprietà

(escluso supermercato e 

porzione di galleria 

commerciale) 

               28                    4             900  Game 7 Athletics, Oviesse, 

Terranova, Me & City 

 Superstore Despar  

(non di proprietà) 

 Galleria CC Favorita+ RP  Mantova (MN)               13,600  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.996  Atto Compravendita da Eurocommercial 

Properties Italia S.r.l. notaio Daniela Cenni 

del 18/04/2018 Rep. 35501 - Racc. 22901 

                              2.022              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               33                    4  Ovs, Piazza Italia, Calliope, 

Deichmann 

 Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Centro  Commerciale d'Abruzzo  San Giovanni Teatino 

(CH) 

              16,400      3,610  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.001  Atto di fusione per incorporazione Notaio 

Giancarlo Pasi del 04/09/2001 Rep 141540 

                              2.014              100  Piena Proprietà                45                    7                       3          1.730  Unieuro, Piazza Italia; 

Terranova; Happycasa; Kiabi 

 Ipercoop             14,100 

 Centro Commerciale Le Porte di 

Napoli 

 Afragola (NA)               26,500  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.999  Verbale di conferimento da Unicoop 

Tirreno S.C. Notaio Giancarlo Pasi del 

26/03/2003 Rep 143944 Racc 29195 

                              2.014              100  Piena Proprietà                66                    9          2.650  Euronics, H&M, Piazza Italia, 

Toys, Deichmann;  

 HP SOLE 365 da 

2024 

              7,200 

 Centro Commerciale e Retail Park 

Conè  

 Conegliano (TV)               21,200  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.010  Atto di compravendita notaio Cenni in 

data 22 dicembre 2010 Rep. n. 

20.400/13.766, registrato all'Agenzia delle 

Entrate di Bologna 1 in data 24 dicembre 

2010 al n. 18338 serie 1T e trascritto a 

Treviso in data 30 dicembre 2010 al n. 

29916 Reg. Part. 

 2019 riduzione Iper - 

ampliamento Galleria 

2021 

             100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               58                    9          1.550  Maison du Monde,Conbipel, 

H&M, Librerie Coop, Euronics, 

Scarpe&Scarpe, Stradivarius, 

Bershka 

 Ipercoop 

 Centro Commerciale Città delle 

Stelle 

 Ascoli Piceno (AP)               22,500      1,850  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.002  Atto Compravendita da Coop Adriatica 

S.c.a r.l. (avveramento condizione) notaio 

Daniela Cenni del 24/10/2014 Rep 28057 

Racc 18348 

                              2.017              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               46                    8                       1          2.200  Piazza Italia, HappyCasa; H&M; 

Multiplex Stelle; Kiabi, Casa, 

Clayton; Dverso 

 Ipercoop 

 Centro Commerciale  Casilino  Roma (RM)               13,700             5  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.002  Atto Compravendita da Unicoop Tirreno 

S.C.  notaio Daniela Cenni del 01/07/2003 

Rep 4291 Racc 2975 

 2019 restyling parziale e 

nuova MS PT - 2021 

riduzione Iper - 2022 

nuova Galleria P1 

             100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               27                    7                       2          1.260  Euronics, Piazza Italia, 

Azzurra Sport, Pepco;  

 Ipercoop 

 Centro Commerciale Tiburtino   Guidonia Montecelio 

(RM) 

              36,000  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.009  Atto Compravendita Immobile Notaio 

Daniela Cenni del 27/03/2009 Rep 16363 

Racc 11141 

 2021 riduzione Iper e 

ampliamento Galleria (1 

Nuova MS) 

             100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               99                  16          3.800  Desigual; Azzurra Sport, 

Piazza Italia, Obi, 

Scarpamondo, New Yorker, 

Euronics, Orizzonte, Moby Dick 

 Spazio Conad 

 Centro Commerciale  ESP  Ravenna (RA)               33,100      3,200  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.998  Atto di conferimento da Coop Adriatica 

S.c.a r.l.  Notaio Giancarlo Pasi del 

06/11/2000 Rep 139941 Racc 26975 

                              2.017              100  Piena Proprietà                84                  16                       1          3.304  Deichmann, Game 7 Athletics, 

Unieuro, H&M, Piazza Italia, 

Bershka, Pull & Bear, OVS; 

Kiabi, Casa,  Scarpe & Scarpe 

 Ipercoop             16,500 

 Galleria CC Luna  Sarzana (SP)                 3,600  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.992  Atto Compravendita da Eurocommercial 

Properties Italia S.r.l. notaio Daniela Cenni 

del 18/04/2018 Rep. 35501 - Racc. 22901 

 //              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               38                    1  Kiko, GameStop, Camaieu  Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Galleria Commerciale Punta di 

Ferro 

 Forlì (FC)               21,200  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.011  Atto compravendita Quote Societarie di 

Punta di Ferro Srl (oggi fusa per 

incorporazione in IGD SiiQ S.p.A.) Notaio 

Daniela Cenni del 16/12/2015 Rep 30283 

Racc 19716 

 //              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               88                    7          2.854  H&M, Unieuro, Toys, 

McDonald, Deichmann, 

Benetton 

 Conad (non di 

proprietà) 

 Galleria Commerciale Gran Rondò  Crema (CR)                 8,600      6,300  IGD SIIQ SPA  IGD SERVICE Srl          1.994  Atto Compravendita da Immobiliare Gran 

Rondò notaio Daniela Cenni del 

26/01/2009 Rep 15859 Racc 10839 

 2018 riduzione Iper e 

ampliamento Galleria 

             100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               40                    4  presente 

distributore di 

proprietà Coop 

Lombardia 

         1.280  Oviesse, Euronics, Pepco, DM  Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Centro Commerciale  Borgo  Bologna (BO)                 7,000  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.989  Atto di conferimento da Coop Adriatica 

S.c.a r.l.  Notaio Giancarlo Pasi del 

06/11/2000 Rep 139941 Racc 26975 

                              2.015              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               33                    4          1.450  Librerie Coop, Unieuro, 

Scarpe&Scarpe, Pepco, 

Portobello 

 Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Centro Commerciale Leonardo  Imola (BO)               14,800  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          1.992  Atto Compravendita da Eurocommercial 

Properties Italia S.r.l. notaio Daniela Cenni 

del 18/04/2018 Rep. 35501 - Racc. 22901 

 2024              100  Piena Proprietà                60                    7  OVS, Mediaw orld,King Sport, 

Terranova  

 Ipercoop             15,900 

 Galleria Commerciale Maremà  Grosseto (GR)               17,100  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.016  Atto Compravendita da Unicoop Tirreno 

S.C. notaio Daniela Cenni del 13/12/2016 

Rep 32747 Racc 21126 

 //              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               45                    6          3.000  Piazza Italia, Decathlon, Zara, 

Bershka, Stradivarius, Pull & 

Bear 

 Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Centro Commerciale Lungo Savio  Cesena FC)                 3,100  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.002  Atto Compravendita (solo Galleria) da 

Coop Adriatica S.c.a r.l.  notaio Daniela 

Cenni del 18/12/2008 Rep 15786 Racc 

10783 

 //              100  Piena Proprietà                23                    1             850  Librerie Coop, Coop Salute  Ipercoop                7,500 

 Centro Commerciale  Porto 

Grande 

 Porto d'Ascoli (AP)               12,800      0,543  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.001  Atto di fusione per incorporazione Notaio 

Giancarlo Pasi del 04/09/2001 Rep 141540 

 2019 riduzione Iper - 

ampliamento Galleria 

2022 - restyling 2023 

             100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               35                    5                       1          1.730  Decathlon, Deichmann, 

Portobello, Unieuro 

 Ipercoop  

 Centro Commerciale Le Maioliche   Faenza (RA)               25,300  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.009  Atto di fusione per incorporazione di 

Faenza Sviluppo Area Marcucci SRL 

Notaio Daniela Cenni del 28/06/2010 

 2019 riduzione Iper - 

ampliamento Galleria 

2021 

             100  Piena Proprietà                42                  10          2.400   Deichmann, H&M, Trony, C&A, 

Decathlon, Bricofer 

 Ipercoop               6,200 

 Galleria Commerciale Sarca  Sesto S. Giovanni (MI)               22,800  //  IGD SIIQ SPA  IGD SERVICE Srl          2.003  Atto compravendita Quote Societarie di 

Immobiliare Larice Srl (oggi IGD 

Management Srl a socio Unico) Notaio 

Daniela Cenni del 25/09/2006 Rep 10287 

Racc 6956 

                              2.015              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               72                    8          2.500  OVS, H&M, Notorious cinema, 

Roadhouse, Scarpe&Scarpe,  

 Ipercoop  (non di 

proprietà) 

 Centro Commerciale Darsena City  Ferrara (FE)               16,300  //  IGD SIIQ SPA  IGD SERVICE Srl          2.005  Atto Compravendita da Magazzini 

Darsena S.p.A. notaio Daniela Cenni del 

15/05/2006 Rep 9540 Racc 6435 - 

successiva compravendita da Covivio 

S.A. (già Beni Stabili) atto notaio Lorenzo 

Colizzi  in Milano del 30/09/2019 Rep 4675 

Racc 1559 

 2018                50  Piena Proprietà                15                    2          1.320  UCI, WeArena, TEDI  Despar 

 Galleria Commerciale e Retail Park 

Mondovicino  

 Mondovì (CN)               17,200  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.007  Atto di fusione per incorporazione di MV 

SRL Notaio Daniela Cenni del 27/08/2008 

 2014              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               39                    8          4.500  Jysk,OVS, Librerie.Coop, Brico 

IO,  Foot Loker 

 Ipercoop (non di 

proprietà) 

 Galleria Commerciale I Bricchi  Isola d'Asti (AT)               16,000  0.245  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA          2.009  Atto di fusione per incorporazione di 

Nikefin Asti SRL Notaio Daniela Cenni del 

09/07/2009 

 //              100  Piena Proprietà

(escluso Ipermercato) 

               24                    5          1.450   Deichmann  Il Gigante  (non di 

proprietà) 

 Centro Commerciale Mazzini 

Off icne 

 Livorno (LI)               23,900  //  IGD SIIQ SPA  IGD SIIQ SPA  2014-2023  //              100  Piena Proprietà                23                    1  Unieuro/CoopMcDonald's, JD 

Sports, Giochi Preziosi, Wappy 

 Coop 
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ROMANIA    

 

 
PORTAFOGLIO IMMOBILIARE IN LEASEHOLD 
Il portafoglio immobiliare in leasehold al 31 dicembre 2025 si costituisce di 2 gallerie 
commerciali per un totale di circa 20.100 mq di GLA ubicate in Italia rispettivamente a Villanova 
di Castenaso (BO) e Livorno. Il contratto di master lease del Centro Nova ha scadenza il 28 
febbraio del 2027 mentre quello di Centro Fonti del Corallo ha scadenza il 26 febbraio 2026. 

 
PARTECIPAZIONI IN FONDI: 
AL 31 dicembre 2025 Igd siiq spa ha partecipazioni nei seguenti fondi immobiliari: 
Fondo Juice: il fondo, gestito da Savills Investement Management SGR, è costituito da cinque 
ipermercati ed un supermercato distribuiti nelle regioni Veneto, Toscana, Marche ed Emilia-
Romagna per un totale di circa 54.000 mq di gla. La partecipazione della società al 31 dicembre 
2025 è del 40%. 
Fondo Food: il fondo, gestito da Prelios SGR, è costituito da undici Iper/supermercati e due 
Gallerie/RP distribuiti nelle regioni Emilia Romagna, Lazio, Marche e Veneto per un totale di 
circa 101.100 mq di gla. La partecipazione della società al 31 dicembre 2025 è del 40%. 
 

 

2.6.2   xfÉfШ?fШ?EÑÑ ]xf§Ш?ExШÂ ÑÅf~§ f§Ш?fШÂÅ§ÂÅfEÑ ќ 

Nella tabella seguente vengono dettagliati per categoria di immobile le principali variazioni 
ŔŰƣĲƖƻĲŰƨƣĲШŰĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШƻċũŸƖĲЮ 

 

  

Centro commerciale Location

GLA Centro 

Commerciale 

mq

Proprietà
Data 

apertura

Data 

ampliamento/

restyling

% possesso Forma possesso
N. punti 

vendita

N. medie 

superfici
Posti auto Principali insegne

Ancora 

alimentare
GLA ancora

area vendita 

ancora

Winmarkt Grand 

Omnia Center 
Ploiesti             19,50 Win Magazin SA 1986 2015 100 Piena Proprietà 109 // 400

Adidas, Levi's, Domo, Vodafone, 

Carrefour Market, dm drogerie,Leonardo, 

Jolidon, Eponge, Banca Transilvania, 

KFC, Flanco, Pepco

Carrefour 1.215 1.215

Winmarkt Big Ploiesti 4,80              Win Magazin SA 1976 2013 100 Piena Proprietà 82 // Banca Transilvania, Carrefour Market Carrefour 882 700

Winmarkt Galati               8,00 Win Magazin SA 1973 2005 100 Piena Proprietà 36 //
H&M, B&B, Sevda, Jolidon, Bigotti, 

Massini, Pepco, CGS
Billa 827 569

Winmarkt Ramnicu Valcea               8,10 Win Magazin SA 1973 2004 100 Piena Proprietà 35 //

H&M, Carrefour Market, Eponge, 

Leonardo, Jolidon, dm drogerie Markt, 

Domo

Carrefour 900 900

Winmarkt Piatra Neamt               6,00 Win Magazin SA 1985 2014 100 Piena Proprietà 67 //
H&M, Sevda, B&B Collection, Billa, 

Leonardo, Eponge, Pepco, Reshoes
Billa 878 520

Winmarkt Braila               6,80 Win Magazin SA 1978 2004 100 Piena Proprietà 45 //
Carrefour Market, Leonardo, Jolidon, 

Altex, Vodafone, Sevda, Pepco
Carrefour 673 550

Winmarkt Buzau               5,80 Win Magazin SA 1975 2013 100 Piena Proprietà 29 //
H&M, Carrefour Market, Leonardo, 

Pepco
Carrefour 800 650

Winmarkt Bistrita               5,30 Win Magazin SA 1984 2005 100 Piena Proprietà 33 //
Altex, Leonardo, dm drogerie, fast-food 

Pizzamania, Pepco

Winmarkt Turda               2,50 Win Magazin SA 1981 2007 100 Piena Proprietà 9 // Pepco

66,80            

Winmarkt Junior Ploiesti               3,10 Win Magazin SA 100 Piena Proprietà 2

69,90            

TOTALE Gallerie

TOTALE Generale

Investimenti immobiliari Gruppo IGD
Progetto Porta 
a Mare

Ipermercati e 
Supermercati

Gallerie 
commerciali 

Italia
Altro

Totale 
Italia

Totale 
Romania

Totale Gruppo 
IGD

Terreni e costi 
accessori

Progetto Porta a 
Mare (+)

Valore contabile 31.12.2024 183,60 1.354,31 14,99 1.552,90 108,65 1.661,55 2,17 21,94 1.685,66 10,29 8,52 1.704,47

Incrementi per lavori 2025 2,50 10,93 11,09 24,53 0,42 24,95 0,00 0,25 25,20 0,00 0,00 25,20

Cessione immobili 0,00 0,00 0,00 0,00 (12,90) (12,90) 0,00 (2,22) (15,12) 0,00 (8,52) (23,64)

Plusvalenze cessione immobili 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Riclassifiche da immobilizzazioni in corso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 0,04 0,00 0,00 0,04 0,00 0,00 0,04

Riclassifica per rimodulazione spazi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Riclassifica ad attività destinate alla vendita 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 0,04 0,00 0,00 0,04

Rivalutazioni/svalutazioni nette (4,41) 18,12 (0,61) 13,10 (3,86) 9,24 0,03 (0,25) 9,02 (5,88) 0,00 3,14

Valore contabile 31.12.2025 181,69 1.383,36 25,47 1.590,52 92,35 1.682,87 2,20 19,76 1.704,83 4,41 0,00 1.709,24

importi in milioni di Euro

Totale Investimenti 
Immobiliari, terreni e 
iniziative di sviluppo, 
immobili per trading e 

diritto d'uso

Diritto d'uso 
(IFRS 16)

Iniziative di 
sviluppo 
dirette

Totale Investimenti 
Immobiliari, terreni e 
iniziative di sviluppo, 
immobili per trading

Attività 
destinate 

alla vendita
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2.6.2.1 ITALIA  

IPERMERCATI E SUPERMERCATI 

Cinque degli otto ipermercati del portafoglio immobiliare di IGD sono locati al Gruppo Coop 
Alleanza 3.0 (ex Coop Adriatica Scarl) mentre i restanti tre ad insegne di livello locale (Sole 365, 
Gruppo Radenza e Superconveniente). Tutti i contratti sono di lunga durata ed i canoni sono 
ŔŰĬŔĦŔǍǍċƣŔШċũШΤΡӖШĬĲũũќŔŰĬŔĦĲШfÉÑ ÑЮШ 

Le manutenzioni di carattere ordinario e straordinario relative agli impianti e alla parte edilizia 
interna dei fabbricati sono a carico del conduttore.  

La categoria ipermercati al 31 dicembre 2025 è stata valutata dagli esperti indipendenti CBRE, 
uÅ§xxЯШ9ѼìШĲШsxxШĦŸŰШũċШƚĲŊƨĲŰƣĲШƓƖŸƓŸƖǍŔŸŰĲШŔŰШĤċƚĲШċũũќŔŰĦŔĬĲŰǍċШƚƨũШŉċŔƖШƻċũƨĲа 

 

Per questa categoria di immobili, tutti i valutatori hanno utilizzato il metodo del discounted cash 
flow (DCF). CBRE, C&W e JLL hanno impiegato una durata standard di dieci anni, mentre KROLL 
ha adottato la durata del contratto pari a 18 anni. 

Il fair value totale della categoria Iper stato valutato pari a 181,69 milioni di euro, registrando 
ƨŰċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШƚŔċШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƚŔċШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШƖŔƚƓĲƣƣŔƻċůĲnte del -
1,04% (-1,91 milioni di euro in valore assoluto) e del -1,10% (-2,03 milioni di euro in valore 
ċƚƚŸũƨƣŸьШŔůƓƨƣċĤŔũŔШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШċũũċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШŊũċШĲШƖĲũċƣŔƻċШƖĲĬĬŔƣŔƻŔƣěШĬĲũũќŔƓĲƖůĲƖĦċƣŸШ
Le Porte di Napoli oggetto di rimodulazione.   
Il tasso di attualizzazione medio è stato calcolato al 7,23% registrando una decompressione 
dello 0,07% rispetto al 31 dicembre 2024 e una compressione del -0,02% rispetto al semestre 
precedente influenzato dalle variazioni relative alle stime di crescita ĬĲũũќŔŰŉũċǍŔŸŰĲЮ 
Il net exit yield ůĲĬŔŸШƚŔШĿШċƣƣĲƚƣċƣŸШċũШΣЯΝΦӖЯШƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШƨŰШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШĲШċũШ
semestre precedente rispettivamente di -0,03% e di -0,01% a conferma della sostenibilità 
reddituale della classe di immobili. 
L'occupancy rate dell'asset class Iper si conferma al 100%. 
 
GALLERIE COMMERCIALI E RETAIL PARK 

xċШĦċƣĲŊŸƖŔċШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШљ]ċũũĲƖŔĲШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШĲШƖĲƣċŔũШƓċƖťњШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡШĿШƚƣċƣċШ
valutata dagli esperti indipendenti CBRE, Kroll, C&W e JLL con la seguente proporzione in base 
ċũũќŔŰĦŔĬĲŰǍċШƚƨũШŉċŔƖШƻċũƨĲа 

 

C&W 24%

CBRE 3%

KROLL 10%

JLL 63%

Totale 100%

IPER/SUPER
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Tutti i valutatori hanno utilizzato il metodo DCF per questa categoria di immobili. I valutatori 
CBRE, C&W e JLL hanno adottato una durata standard di 10 anni, mentre il valutatore KROLL ha 
utilizzato una durata standard di 15 anni. 
Al 31 dicembre 2025, il fair value totale di questa categoria immobiliare è stato valutato 1.383,36 
ůŔũŔŸŰŔШ ĬŔШ ĲƨƖŸЯШ ƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШ ƨŰШ ŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШ ƻĲƖƚŸШ ũќċŰŰŸШ ĲШ ŔũШ ƚĲůĲƚƣƖĲШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШ
rispettivamente di +2,15% (+29,05 milioni di euro in valore assoluto) e + 1,60% (+21,81 milioni 
ŔŰШƻċũŸƖĲШċƚƚŸũƨƣŸьЮШxќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬŔШƻċũŸƖĲШƖŔŉũĲƣƣĲШŔũШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШƓƖŸƚƓĲƣƣŔƻĲШƖĲĬĬŔƣƨċũŔШ
di alcuni asset strategici derivanti principalmente da incrementi di canone variabile e di ricavi 
da specialty, dalla riduzione di costi irrecuperabili a carico della proprietà e di capex 
straordinarie. 
fũШƣċƚƚŸШĬŔШċƣƣƨċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШůĲĬŔŸШĬĲũũќċƚƚĲƣШĦũċƚƚШ]ċũũĲƖŔĲоÅÂШĿШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƣŸШĬĲũШҼΜЯΜΟӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШ
ċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШċƚƚĲƚƣċŰĬŸƚŔШċũШΥЯΟΤӖШĲĬШőċШƖĲŊŔƚƣƖċƣŸШũċШƚƣĲƚƚċШƻċƖŔċǍŔŸŰĲШůċШĬŔШƚĲŊŰŸШ
ĦŸŰƣƖċƖŔŸШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũШ ƓƖŔůŸШ ƚĲůĲƚƣƖĲШ ĬĲũШ ΞΜΞΡЮШ ÅŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќċŰŰŸШ Ɠrecedente il tasso di 
attualizzazione è rimasto invariato per tutti gli assets ad eccezione di quelli che hanno registrato 
il cambio di società di valutazione. 
Il net exit yield medio ponderato si è attestato a 7,28% registrando un incremento del + 0,03% 
rispetto al 31 dicembre 2024 ma una riduzione di quasi pari percentuale, -0,02%, rispetto al 
ƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШ ŰĦőĲШƕƨĲƚƣŸШ ŔŰĬŔĦċƣŸƖĲШĬƨƖċŰƣĲШ ũќċŰŰŸШŰŸŰШőċШƚƨĤŔƣŸШ ŔůƓŸƖƣċŰƣŔШ
oscillazioni se non quelle relative alle gallerie che hanno registrato il cambio di valutatore 
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 
Il financial occupancy rate ƚŔШĿШċƣƣĲƚƣċƣŸШċũШΦΡЯΣΟӖЯШƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШƨŰШŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШ
e al semestre precedente rispettivamente di +0,17%  e +0,08%. 
 

INIZIATIVE DI SVILUPPO DIRETTE 

ũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡЯШũċШĦċƣĲŊŸƖŔċШĿШƚƣċƣċШƻċũƨƣċƣċШċũШΝΜΜӖШĬċũũќĲƚƓĲƖƣŸШŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰƣĲШuÅ§xxШ
per 2,2 milioni di euro utilizzando il metodo della trasformazione. Il valore ha registrato un 
incremento del 1,2% rispetto al 31 dicembre 2024 (+0,03 ML/euro in valore assoluto) ed è 
rimasto invariato rispetto al semestre precedente. 

 

PROGETTO PORTA A MARE 

Al 31 dicembre 2025, le consistenze della società Porta Medicea, titolare del Progetto Porta a 
Mare, sono state valutate al 100% dalla società di valutazione KROLL utilizzando il metodo della 
trasformazione. 

C&W 27%

CBRE 29%

KROLL 24%

JLL 19%

Totale 100%

GALLERIE/RP



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

Il valore di mercato complessivo di questa categoria di immobili al 31 dicembre 2025 è stato di 
ΝΦЯΤШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĲƨƖŸЯШƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШƨŰċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШĲШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШ
precedente rispettivamente del -10,14% (-2,2 milioni di euro in valore assoluto) e del -4,87% (-
1,0 milione di euro in valore assoluto). La riduzione del fair value è dovuta alle vendite effettuate 
durante il 2025 di cinque unità abitative e relative pertinenze del comparto residenziale 
ŰĲũũќċůĤŔƣŸШ§ŉŉŔĦŔŰĲЮ 

 

ALTRO 

ũũċШĬċƣċШĬĲũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡЯШũċШĦũċƚƚĲШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШљ ũƣƖŸњШĿШƚƣċƣċШƻċũƨƣċƣċШΞΡЯΠΤШůŔũŔŸŰŔШĬŔШ
ĲƨƖŸЯШ ƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШ ƨŰШ ŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШ ĬŔШ ƻċũŸƖĲШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќċŰŰŸШ ĲШ ċũШ ƚĲůĲƚƣƖĲШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШ
rispettivamente di +69,98% (10,48 milioni in valore assoluto) e di +71,08% (10,58 milioni in 
ƻċũŸƖĲШċƚƚŸũƨƣŸьШĬŸƻƨƣŸШċũũќċĦƕƨŔƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũШĬĲƓŸƚŔƣŸШũŸŊŔƚƣŔĦŸШĬŔШÉċŰШéŔƣŸШċũШÑċŊũŔċůĲŰƣŸЮШ Ш
parità di perimetro rispetto ai due semestri precedenti il valore della classe immobiliare ha 
registrato una riduzione di valore rispettivamente di -4,42% (-0,66 milioni in valore assoluto) e 
di - 3, 8% (-0,57 milioni in valore assoluto) dovuti alla previsione di capex su un asset in 
preparazione alla vendita. 

La valutazione di questa classe di immobili è stata condotta dagli esperti indipendenti CBRE, 
Kroll e JLL, con la seguente ripartizione rispetto al fair value: 

 

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

2.6.2.2 ROMANIA 

Gli immobili della categoria immobiliare Winmarkt al 31 dicembre 2025 sono stati valutati dagli 
ĲƚƓĲƖƣŔШŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰƣŔШ97ÅEШĲШuƖŸũũШĦŸŰШũċШƚĲŊƨĲŰƣĲШƓƖŸƓŸƖǍŔŸŰĲШŔŰШĤċƚĲШċũũќŔŰĦŔĬĲŰǍċШƚƨũШ[éа 

 
 
Il fair value complessivo al 31 dicembre 2025 è stato stimato in 92,33 milioni di euro, registrando 
ƨŰШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШĲШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШƖŔƚƓĲƣƣŔƻċůĲŰƣĲШĬŔШ-21,19% (-24,83 
milioni di euro in valore assoluto) e di -12,08% (-12,69 milioni di euro in valore assoluto) dovuto 
ċũũĲШĦĲƚƚŔŸŰŔШĬŔШĦŔŰƕƨĲШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШċƻƻĲŰƨƣĲШĬƨƖċŰƣĲШũќċŰŰŸЮШШ ШƓĲƖŔůĲƣƖŸШĦŸƚƣċŰƣĲШŔũШŉċŔƖШ
value della categoria immobiliare Gallerie è stato stimato a 89,53 milioni di euro, registrando 
una riduzione di -2,32% (-ΞЯΝΟ~xоқШŔŰШƻċũŸƖĲШċƚƚŸũƨƣŸьШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΠШĲШĬŔШ-1,96% 

CBRE 1%

KROLL 45%

JILL 54%

Totale 100%

ALTRO

CBRE 40%

KROLL 60%

Totale 100%

ROMANIA
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(-ΝЯΤΦ~xоқШŔŰШƻċũŸƖĲШċƚƚŸũƨƣŸьШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮШxċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШĿШ
ċƣƣƖŔĤƨŔĤŔũĲШċĬШċƚƓĲƣƣŔШĲĦŸŰŸůŔĦŔЯШƣƖċШĦƨŔШũċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќ~]ÅШĲШĬĲũũћШEÅéШůĲĬŔŸШċũШůƕШĲШĬċũũċШ
previsione di capex su un asset strategico.  
La categoria immobiliare uffici è stata valorizzata 2,8 milioni di euro ed ha registrato la stessa 
ƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШĲШċũШƚĲůĲƚƣƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĬŔШ-3,45% (-ΜЯΝ~xоқШŔŰШƻċũŸƖĲШ
assoluto) per la previsione di capex. 
Il tasso di attualizzazione della asset class Gallerie a perimetro costante si è attestato al 9,16% 
ƖĲŊŔƚƣƖċŰĬŸШƨŰċШĬĲĦŸůƓƖĲƚƚŔŸŰĲШĬĲũШΜЯΜΤӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĲШĬĲũШ-0,02% rispetto 
ċũШƓƖŔůŸШƚĲůĲƚƣƖĲШĬĲũũќċŰŰŸШŔŰŉũƨĲŰǍċƣŸШĬċũũĲШƻċƖŔċǍŔŸŰŔШĬĲũũĲШƚtime del tasso di inflazione. Il net 
exit yield sempre a perimetro costante si è attestato al 7,11% registrando una decompressione 
ĬĲũШ ҼΜЯΝΣӖШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũũќċŰŰŸШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШ ĲШ ƖĲĦƨƓĲƖċŰĬŸШ-0,04% rispetto al semestre 
precedente. 
Il financial occupancy rate delle Gallerie Winmarkt, a perimetro costante, ha registrato una 
ŉũĲƚƚŔŸŰĲШĬĲũШΜЯΜΤӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĲШƖĲĦƨƓĲƖċŰĬŸШƨŰШҼΜЯΣΞӖШƚƨũШƓƖŔůŸШƚĲůĲƚƣƖĲШ
ĬĲũũќċŰŰŸШċƣƣĲƚƣċŰĬŸƚŔШċũШΦΡЯΜΜӖЮШ 
 
Riepilogo dati al 31.12.2025: 

 

N° di 
asset 

Superificie 
lorda 

affittabile 
GLA (mq) 

gross 
cap 
out 

tasso medio 
ponderato di 

attualizzazione 

tasso di 
occupazione 
finanziaria 

canone di 
locazione 
annuale 

/mq 

Erv/mq 

Ipermercati  8 81.800 6,96% 7,23% 100% 147 145 

Gallerie commerciali 
Italia 

25 442.600 8,53% 8,37% 95,63% 230 242 

Totale Italia  
IPER e Gallerie 33 524.400 8,35% 8,24% 96,06% 215 227 

Gallerie Romania  9 66.900 9,09% 9,16% 95,00% 108 112 

Totale Iper e 
Gallerie Gruppo 

IGD 
42 591.300 8,39% 8,29% 96,00% 204 217 

 
Riepilogo dati al 31.12.2024: 

 

N° di 
asset 

Superificie 
lorda 

affittabile 
GLA (mq) 

gross 
initial 
yield 

gross 
cap 
out 

tasso medio 
ponderato di 

attualizzazione 

tasso di 
occupazione 
finanziaria 

canone di 
locazione 
annuale a 
regime/mq 

Erv/mq 

Ipermercati e 
Supermercati 

8 81.800 6,80% 6,85% 7,16% 100% 151 145 

Gallerie 
commerciali Italia 

25 439.700 7,72% 8,60% 8,34% 94,67% 232 240 

Totale Italia  
IPER e Gallerie 33 521.500 7,50% 8,39% 8,20% 95,21% 218 225 

Gallerie Romania 14 92.900 9,02% 9,42% 9,25% 95,83% 104 110 

Totale Iper e 
Gallerie Gruppo 

IGD 
47 614.400 7,70% 8,46% 8,27% 95,25% 201 208 
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Nella tabella seguente sono rappresentati gli investimenti immobiliari, i principali progetti di 
sviluppo e il dettaglio dei criteri di contabilizzazione adottati: 

 

 

 

 

 

Categoria
Valore contabile  

31/12/2025
Criterio di 

contabilizzazione
Valore di mercato  

31/12/2025
Valore contabile  

31/12/2024
Variazione

Investimenti immobiliari 
Gruppo IGD

Ipermercati e Supermercati 181,69  fair value 181,69 183,60 (1,91)                       
Gallerie commerciali Italia 1.383,36  fair value 1.383,36 1.354,31 29,05                      
Altro 25,47  fair value 25,47 14,98 10,49                      
Totale Italia 1.590,53 1.590,52 1.552,88 37,64                      

Gallerie Commerciali Romania 89,45  fair value 89,45 105,74 (16,29)                    
Altro Romania 2,90  fair value 2,90 2,90 0,00
Totale Romania 92,35 92,35 108,64 (16,29)                    

Totale Gruppo IGD 1.682,88               1.682,87 1.661,52 21,35                      

Categoria
Valore contabile  

31/12/2025
Criterio di 

contabilizzazione
Valore di mercato  

31/12/2025
Valore contabile  

31/12/2024
Variazione

Terreni e costi accessori 2,20
 costo rettificato / Fair 

value
2,20 2,17 0,03                         

Iniziative di sviluppo dirette 2,20 2,20 2,17 0,03                         

Categoria
Valore contabile  

31/12/2025
Criterio di 

contabilizzazione
Valore di mercato  

31/12/2025
Valore contabile  

31/12/2024
Variazione

Progetto Porta a Mare 19,72
 fair value/costo 

rettificato
19,72 21,96 (2,24)                       

Totale progetto Porta a Mare 19,72 19,72 21,96 (2,24)                       

Categoria
Valore contabile  

31/12/2025
Criterio di 

contabilizzazione
Valore di mercato  

31/12/2025
Valore contabile  

31/12/2024
Variazione

Diritto d'uso (IFRS 16) 4,44  fair value 4,44 10,28 (5,84)                       
Totale diritti d'uso 4,44 4,44 10,28 (5,84)                       

Categoria
Valore contabile  

30/06/2025
Criterio di 

contabilizzazione
Valore di mercato  

30/06/2025
Valore contabile  

31/12/2024
Variazione

Attività destinate alla vendita 0,00  fair value 0,00 8,52 (8,52)                       
Attività destinate alla vendita 0,00 0,00 8,52 -8,52

Investimenti Immobiliari, 
terreni e iniziative di sviluppo, 
immobili per trading e diritti 

d'uso

Valore contabile  
30/06/2025

Valore di mercato  
31/12/2025

Valore contabile  
31/12/2024

Variazione

Totale 1.709,24 1.709,23 1.704,46 4,77                         
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La tabella che segue riporta il dettaglio delle principali Iniziative di sviluppo dirette: 

 

  

PROGETTO TIPOLOGIA LOCATION GLA 
DATA 

COMPLETAM
ENTO

INVESTIMENTO 
PREVISTO

VALORE 
CONTABILE AL 
ΟΝЮΝΞЮΞΡШы~ũŰоқь

% DI 
POSSESSO

STATO

PORTO 
GRANDE

Ampliamento 
Porto d'Ascoli 

(AP)
5.000 
mq

giu-25 ĦċЮШΦЯΦШ~ũŰоқ2,20 100%

Completata fase di 
progettazione. 
Rilasciati tutti i 
permessi di costruire e 
autorizzazioni in 
funzione delle attività 
di pre-letting

Totale 2,20
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2.7 //  Valutazioni degli esperti indipendenti
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2.8 // Il Regime speciale SIIQ: Quadro normativo e informativa sul 
rispetto dei requisiti da parte della società  

Il Regime Speciale SIIQ (Società di Investimento Immobiliare Quotate) è stato introdotto 
ĬċũũќċƖƣЮШΝЯШĦŸůůŔШĬċШΝΝΦШċШΝΠΝЯШĬĲũũċШũĲŊŊĲШΞΤШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΜΣЯШŰЮШΞΦΣШыљxĲŊŊĲШfƚƣŔƣƨƣŔƻċњ) e, 
ƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲЯШĬŔƚĦŔƓũŔŰċƣŸШĬċũШĬĲĦƖĲƣŸШĬĲũШ~ŔŰŔƚƣĲƖŸШĬĲũũќĲĦŸŰŸůŔċШĲШĬĲũũĲШŉŔŰċŰǍĲШΤШƚĲƣƣĲůĤƖĲШ
2007, n. 174 ыљÅĲŊŸũċůĲŰƣŸШ ƣƣƨċƣŔƻŸњ). 

ШŉƖŸŰƣĲШĬĲũũќĲƚĲŰǍŔŸŰĲШĬċũũќIƖĲƚШĲШĬċũũќIƖċƓШĬĲũШƖĲĬĬŔƣŸШĬĲƖŔƻċŰƣĲШĬċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШũŸĦċǍŔŸŰĲШ
immobiliare, il Regime Speciale impone alle SIIQ di distribuire una percentuale minima degli 
utili generati da tale attività (љ]ĲƚƣŔŸŰĲШEƚĲŰƣĲњ). 

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

Al fine di adempiere agli Obblighi Distributivi, le SIIQ devono distribuire (a pena di decadenza 
dal Regime Speciale): (i) in sede di approvazione del bilancio di esercizio, almeno il 70% 
ĬĲũũќƨƣŔũĲШĬĲƖŔƻċŰƣĲШĬċũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĲƚĲŰƣĲШƖĲƚŸƚŔШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũĲбШыŔьШĲntro il secondo esercizio 
successivo a quello di realizzo, il 50% degli utili corrispondenti alle plusvalenze derivanti dalla 
cessione di immobili destinati alla locazione, di partecipazioni in SIIQ o SIINQ e quote di fondi 
comuni di investimento immobiliaƖĲШĦЮĬЮШљÄƨċũŔŉŔĦċƣŔњЮ 

La principale caratteristica del Regime Speciale è, quindi, costituita dalla possibilità di adottare, 
in presenza di determinati requisiti fissati dalla norma, uno specifico sistema di tassazione in 
ĦƨŔШũќƨƣŔũĲШĿШċƚƚŸŊŊĲƣƣċƣŸШċШŔůƓŸƚŔǍŔŸŰĲШƚŸũƣċŰƣŸШċũШůŸůĲnto della sua distribuzione ai soci, 
ŔŰƻĲƖƣĲŰĬŸЯШŰĲũũċШƚŸƚƣċŰǍċЯШŔũШƓƖŔŰĦŔƓŔŸШŔůƓŸƚŔƣŔƻŸШƣĲŰĬĲŰƣĲШċĬШċƚƚŸŊŊĲƣƣċƖĲШċШƣċƚƚċǍŔŸŰĲШũќƨƣŔũĲШ
al momento della sua formazione in capo alla società che lo ha prodotto piuttosto che in sede 
di distribuzione. 

Gli attuali requisiti necessari per accedere e permanere nel Regime Speciale possono essere 
così riassunti: 
 

Requisiti Soggettivi  

¶ costituzione in forma di società per azioni; 

¶ residenza fiscale in Italia ovvero - relativamente alle stabili organizzazioni in Italia svolgenti 
in via prevalente attività immobiliare - ŔŰШƨŰŸШĬĲŊũŔШƚƣċƣŔШůĲůĤƖŔШĬĲũũќÖŰŔŸŰĲШEƨƖŸƓĲċШŸШ
ċĬĲƖĲŰƣŔШċũũќ ĦĦŸƖĬŸШƚƨũũŸШƚƓċǍŔŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸШEƨƖŸƓĲŸШŔŰĦũƨƚŔШŰĲũũċШũŔsta di cui al decreto del 
~ŔŰŔƚƣƖŸШĬĲũũќĲĦŸŰŸůŔċШĲШĬĲũũĲШŉŔŰċŰǍĲШċĬŸƣƣċƣŸШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũШĦŸůůċШΝШĬĲũũќċƖƣЮШΝΣΥ-bis del 
testo unico delle imposte sui redditi; 

¶ negoziazione delle azioni in mercati regolamentati. 
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Requisiti Statutari  

Lo statuto sociale deve necessariamente prevedere: 

¶ le regole adottate in materia di investimenti; 

¶ ŔШũŔůŔƣŔШċũũċШĦŸŰĦĲŰƣƖċǍŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШċũũќŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШĬŔШĦŸŰƣƖŸƓċƖƣĲ; 

¶ il limite massimo di leva finanziaria consentito. 
 

Requisiti Oggettivi  

¶ immobili posseduti a titolo di proprietà o di altro diritto reale destinati alla locazione, 
ƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰŔШŔŰШċũƣƖĲШÉffÄоÉff ÄЯШŔŰШÉf9 [ШĲШŔŰШŉŸŰĬŔШŔůůŸĤŔũŔċƖŔШљƕƨċũŔŉŔĦċƣŔњаШċũůĲŰŸШƓċƖŔШ
ċũũќΥΜӖШĬĲũũќċƣƣŔƻŸШƓċƣƖŔůŸŰŔċũĲШыĦЮĬЮШљƚƚĲƣШÑĲƚƣњ); 

¶ ƖŔĦċƻŔШƓƖŸƻĲŰŔĲŰƣŔШĬċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШũŸĦċǍŔŸŰĲЯШƓƖŸƻĲŰƣŔШĬċШÉffÄоÉff ÄЯШÉf9 [ШĲШĬċШŉŸŰĬŔШ
ŔůůŸĤŔũŔċƖŔШ љƕƨċũŔŉŔĦċƣŔњЯШ ƓũƨƚƻċũĲŰǍĲШ ƖĲċũŔǍǍċƣĲШ ƚƨШ ŔůůŸĤŔũŔШ ĬĲƚƣŔŰċƣŔШ ċũũċШ ũŸĦċǍŔŸŰĲаШ
ċũůĲŰŸШƓċƖŔШċũũќΥΜӖШĬĲŔШĦŸůƓŸŰĲŰƣŔШƓŸƚŔƣŔƻŔШĬĲũШĦŸŰƣŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸШыĦЮĬЮШљProfit Testњь. 

La mancata osservanza per tre esercizi consecutivi di una delle condizioni di prevalenza 
ĬĲƣĲƖůŔŰċШũċШĬĲŉŔŰŔƣŔƻċШĦĲƚƚċǍŔŸŰĲШĬċũШƖĲŊŔůĲШƚƓĲĦŔċũĲШĲШũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƖĲŊŸũĲШŸƖĬŔŰċƖŔĲШŊŔěШ
a partire dal secondo dei tre esercizi considerati. 
 

Requisiti Partecipativi  

¶ ũŔůŔƣċƣċШĦŸŰĦĲŰƣƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰĲШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШыĦЮĬЮШљRequisito del controllo њьаШ
ŰĲƚƚƨŰШƚŸĦŔŸШĬĲƻĲШƓŸƚƚĲĬĲƖĲШƓŔƮШĬĲũШΣΜӖШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬŔШƻŸƣŸШŰĲũũќċƚƚĲůĤũĲċШŸƖĬŔŰċƖŔċШĲШƓŔƮШ
del 60% dei diritti di partecipazione agli utili; 

¶ ƚƨŉŉŔĦŔĲŰƣĲШĬŔŉŉƨƚŔŸŰĲШĲШŉƖċǍŔŸŰċůĲŰƣŸШĬĲũШĦċƓŔƣċũĲШƚŸĦŔċũĲШыĦЮĬЮШљRequisito del flottante њьаШ
ċũůĲŰŸШŔũШΞΡӖШĬĲũШŉũŸƣƣċŰƣĲШĬĲƻĲШĲƚƚĲƖĲШĬĲƣĲŰƨƣŸШĬċШƚŸĦŔШĦőĲЯШċũШůŸůĲŰƣŸШĬĲũũќŸƓǍŔŸŰĲЯШ
ŰŸŰШƓŸƚƚŔĲĬŸŰŸШƓŔƮШĬĲũШΞӖШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬŔШƻŸƣŸШŰĲũũќċƚƚĲůĤũĲċШŸƖĬŔŰċƖŔċШĲШƓŔƮШĬĲũШΞӖШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШ
di partecipazione agli utili. Tale requisito non si rende applicabile alle società già quotate. 

Quanto alla verifica dei requisiti, la Legge Istitutiva prevede espressamente che i requisiti 
ƚŸŊŊĲƣƣŔƻŔШĲШƚƣċƣƨƣċƖŔШĬĲĤĤċŰŸШĲƚƚĲƖĲШƓŸƚƚĲĬƨƣŔШŊŔěШċũШůŸůĲŰƣŸШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬĲũũќŸƓǍŔŸŰĲЯШ
mentre la verifica dei requisiti partecipativi e oggettivi è rinviata alla chiusura del bilancio riferito 
ċũШƓĲƖŔŸĬŸШŔŰШĦƨŔШĿШĲƚĲƖĦŔƣċƣċШũќŸƓǍŔŸŰĲШĲЯШŔŰШŸĦĦċƚŔŸŰĲШĬŔШŸŊŰŔШĦőŔƨƚƨƖċШĬŔШĲƚĲƖĦŔǍŔŸЯШƓĲƖШũċШƻĲƖŔŉŔĦċШ
del mantenimento. 
 

INFORMATIVA SUL RISPETTO DEI REQUISITI SOGGETTIVI, OGGETTIVI E 

PARTECIPATIVI 
 

I Requisiti Soggettivi risultano soddisfatti in quanto IGD SIIQ S.p.A. è una società costituita in 
forma di società per azioni, con sede sociale e residenza ai fini fiscali in Italia, le cui azioni sono 
negoziate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. т 
Segmento STAR. 
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Alla luce della situazione patrimoniale e reddituale della Capogruppo al 31 dicembre 2025, al 
ƓċƖŔШĬŔШƕƨċŰƣŸШƻĲƖŔŉŔĦċƣŸШċũШƣĲƖůŔŰĲШĬĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜ24, sono stati rispettati tutti i Requisiti 
§ŊŊĲƣƣŔƻŔЯШƚŔċШŔũШƖĲƕƨŔƚŔƣŸШƓċƣƖŔůŸŰŔċũĲШƚŔċШƕƨĲũũŸШƖĲĬĬŔƣƨċũĲЮШfŰŉċƣƣŔЯШƖĲũċƣŔƻċůĲŰƣĲШċũũќ ƚƚĲƣШÑĲƚƣЯШ
ŔũШƻċũŸƖĲШĬĲŊũŔШŔůůŸĤŔũŔШƓŸƚƚĲĬƨƣŔШĲШĬĲƚƣŔŰċƣŔШċũũċШũŸĦċǍŔŸŰĲШĿШƚƨƓĲƖŔŸƖĲШċũũќΥΜӖШĬĲũШƻċũŸƖĲШ
ĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸШĬĲũũќċƣƣŔƻŸШƓċƣƖŔůŸŰŔċũĲШĲЯШƖĲũċƣŔƻċůĲŰƣĲШċũШÂƖŸŉŔƣШÑĲƚƣЯШũќċůůŸŰƣċƖĲШĬĲŔШƖŔĦċƻŔШĲШ
ĬŔƻŔĬĲŰĬŔШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШũŸĦċǍŔŸŰĲШĬŔШŔůůŸĤŔũŔШƓŸƚƚĲĬƨƣŔШċШƣŔƣŸũŸШĬŔШƓƖŸƓƖŔĲƣěШŸШċũƣƖŸШ
ĬŔƖŔƣƣŸШƖĲċũĲШĿШƚƨƓĲƖŔŸƖĲШċũũќΥΜӖШĬĲŔШĦŸůƓŸŰĲŰƣŔШƓŸƚŔƣŔƻŔШĬĲũШĦŸŰƣŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸЮ 

 

Quanto al Requisito Partecipativo del controllo, in base alle informazioni in possesso della 
ƚŸĦŔĲƣěЯШŰĲƚƚƨŰШċǍŔŸŰŔƚƣċШƓŸƚƚŔĲĬĲШƓŔƮШĬĲũШΣΜӖШĬĲŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬŔШƻŸƣŸШŰĲũũќċƚƚĲůĤũĲċШŸƖĬŔŰċƖŔċШĲШƓŔƮШ
del 60% dei diritti di partecipazione agli utili. 
 

INFORMATIVA SUL RISPETTO DEI REQUISITI STATUTARI 

Con riguardo ai singoli Requisiti Statutari, si rileva quanto segue. 

fŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔЯШũŸШÉƣċƣƨƣŸШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěШƓƖĲƻĲĬĲШĲƚƓƖĲƚƚċůĲŰƣĲШċũũќċƖƣЮШΠЮΟШũĲƣƣЮШŔьШĦőĲаШ
џũċЮÉŸĦŔĲƣěЮŰŸŰЮŔŰƻĲƚƣĲеЮĬŔƖĲƣƣċůĲŰƣĲЮŸЮċƣƣƖċƻĲƖƚŸЮƚŸĦŔĲƣěЮĦŸŰƣƖŸũũċƣĲеЮŔŰЮůŔƚƨƖċЮƚƨƓĲƖŔŸƖĲЮċũЮ
30% delle proprie attività in un unico bene immobile, avente caratteristiche urbanistiche e 
funzionali unitarie, fermo restando che nel caso di piani di sviluppo ŸŊŊĲƣƣŸЮĬŔЮƨŰѢƨŰŔĦċЮ
progettazione urbanistica, cessano di avere caratteristiche urbanistiche unitarie quelle porzioni 
del bene immobile che siano oggetto di concessioni edilizie singole e funzionalmente autonome 
o che siano dotate di opere di urbanizzazione sufficienti a garantire il collegamento ai pubblici 
ƚĲƖƻŔǍŔѠ. 

Si conferma che la Società non ha investito, né direttamente né tramite proprie controllate, in 
misura superiore al 30% delle proprie attività in un unico bene immobile avente caratteristiche 
urbanistiche e funzionali unitarie. 

fŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШũŔůŔƣŔШċũũċШĦŸŰĦĲŰƣƖċǍŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШċũũќŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШĬŔШĦŸŰƣƖŸƓċƖƣĲШũŸШÉƣċƣƨƣŸШ
ĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěШƓƖĲƻĲĬĲШĲƚƓƖĲƚƚċůĲŰƣĲШċũũќċƖƣЮШΠЮΟЯШũĲƣƣЮШŔŔьШĦőĲаШџŔЮƖŔĦċƻŔЮƓƖŸƻĲŰŔĲŰƣŔЮĬċЮƨŰŸЮƚƣĲƚƚŸЮ
locatario o da locatari appartenenti allo stesso gruppo non possono eccedere il 60% dei ricavi 
ĦŸůƓũĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲЮƓƖŸƻĲŰŔĲŰƣŔЮĬċũũċЮũŸĦċǍŔŸŰĲѠ. 

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

In materia di limite massimo di leva finanziaria consentito, lo Statuto della Società prevede 
ĲƚƓƖĲƚƚċůĲŰƣĲШċũũќċƖƣЮШΠЮΟЯШũĲƣƣ- iii) che: џŔũЮũŔůŔƣĲЮůċƚƚŔůŸЮĬŔЮũĲƻċЮŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЮĦŸŰƚĲŰƣŔƣŸеЮċЮũŔƻĲũũŸЮ
ŔŰĬŔƻŔĬƨċũĲЮĲЮĬŔЮŊƖƨƓƓŸеЮĿЮƓċƖŔЮċũũѢΫΨӜЮĬĲũЮƻċũŸƖĲЮĬĲũЮƓċƣƖŔůŸŰŔŸѠ. 

Si conferma che il limite massimo di leva finanziaria, sia a livello individuale che di Gruppo, non 
ƚƨƓĲƖċШũќΥΡӖШĬĲũШƻċũŸƖĲШĬĲũШƓċƣƖŔůŸŰŔŸ immobiliare. 
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xÑÅEШ f [§Å~ üf§ fШ ÅfxEé  ÑfШ ÉÖxxќ ÂÂxf9 üf§ EШ ?ExШ ÅE]f~EШ

ÉÂE9f xEШ? ШÂ ÅÑEШ?Exx ШÉ§9fEÑ ќ 

f]?ЯШƚƨƚƚŔƚƣĲŰĬŸŰĲШƣƨƣƣŔШŔШÅĲƕƨŔƚŔƣŔЯШőċШĲƚĲƖĦŔƣċƣŸШũќŸƓǍŔŸŰĲШƓĲƖШũќŔŰŊƖĲƚƚŸШŰĲũШÅĲŊŔůĲШÉƓĲĦŔċũĲЯШ
con effetto a decorrere dal 1° gennaio 2008. 

xќŔŰŊƖĲƚƚŸШŰĲũШÅĲŊŔůĲШÉƓĲĦŔċũĲШőċШĦŸůƓŸƖƣċƣŸШũќċƚƚŸŊŊĲƣƣċůĲŰƣŸШċĬШƨŰќŔůƓŸƚƣċШƚŸƚƣŔƣƨƣŔƻċШ
ĬĲũũќfƖĲƚШ ĲШ ĬĲũũќfƖċƓШ ŰĲũũċШ ůŔƚƨƖċШ ĬĲũШ ΞΜӖШ ыĦĬЮШџfůƓŸƚƣċЮ ĬѢŔŰŊƖĲƚƚŸѠ) della plusvalenza 
complessiva netta derivante dalla differenza tra il valore normale degli immobili destinati alla 
locazione ed il relativo valore fiscale risultante alla data di chiusura dell'ultimo bilancio in 
regime ordinario.  

9ŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΠЯШƚŔШĦŸŰŉĲƖůċШĦőĲЯШũќ ƚƚĲůĤũĲċШĬĲŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШĬĲũШΝΣШċƓƖŔũĲШ
ΞΜΞΡШőċШĬĲũŔĤĲƖċƣŸШũќĲƖŸŊċǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШĬŔƻŔĬĲŰĬŸШƓĲƖШEƨƖŸШΝΝЮΜΟΠЮΝΦΜЯΟΜШĬċШƓƖĲũĲƻċƖĲШĬċũũĲШ ũƣƖĲШ
riserve di utili disponibili derivanti dalla gestione esente liberatesi per effetto della dismissione 
ŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќĲsercizio 2024 di 8 ipermercati, 3 supermercati e 2 gallerie commerciali, conferiti 
nel Fondo Food. 
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2.9 // Organizzazione e Risorse umane 

STRUTTURA ORGANIZZATIVA 

Nel 2025, IGD conferma il duplice impegno di formalizzare/consolidare processi già in atto e di 
attivare nuove dinamiche organizzative nel rispetto ed in totale coerenza con la strategia 
aziendale. 
In particolare: 
a) fũШΞΜΞΡШőċШƻŔƚƣŸШƨŰШƖċŉŉŸƖǍċůĲŰƣŸШĬĲũШŉŸĦƨƚШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШƚƨũũĲШĦŸůƓĲƣĲŰǍĲаШũћƨƣŔũŔǍǍŸШĬĲũũċШ

scheda di valutazione e, soprattutto, il conseguente incontro di confronto tra 
ÅĲƚƓŸŰƚċĤŔũŔШĲШĦŸũũċĤŸƖċƣŸƖŔШŔŰШŉċƚĲШĬŔШĦŸŰƚĲŊŰċШĬĲũũċШƚƣĲƚƚċШőċШĦŸŰŉĲƖůċƣŸШũќŔůƓŸƖƣċnza 
ĬĲũũќċƓƓƖŸĦĦŔŸШ ĦŸůƓĲƣĲŰĦĲ-based per andare nella direzione del miglioramento 
continuo. 
Si è continuato a gestire il turnover ed i relativi replacement, aggiornando o ridefinendo il 
profilo in fase di recruitment e favorendo i processi di sviluppo delle risorse interne, ove 
ƻĲШŰĲШŉŸƚƚĲШũќŸƓƓŸƖƣƨŰŔƣěЮШÉŔШƚŸŰŸШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШŉŔŰċũŔǍǍċƣŔШƓƖŸĦĲƚƚi di recruitment aperti 
ŰĲũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĲШƣƖŸƻċƣŸШƚŸũƨǍŔŸŰŔШт anche interne т alle vacancy createsi durante 
ũќċŰŰŸб 

b) ĬШŔŰŔǍŔŸШΞΜΞΡШĿШƚƣċƣŸШƚŸƣƣŸƚĦƖŔƣƣŸШĬċũũќ ǍŔĲŰĬċШĲШĬċũũċШÅċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰǍċШƚŔŰĬċĦċũĲШŔũШ
rinnovo del Contratto Integrativo, in cui sono previste alcune nuove misure per favorire il 
benessere delle persone ed un ambiente di lavoro equo e inclusive; 

c) xќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШƖĲĦƖƨŔƣůĲŰƣШĿШƓƖŸƚĲŊƨŔƣċШĲШƚŸŰŸШƚƣċƣĲШċƣƣŔƻċƣĲШċũĦƨŰĲШŰƨŸƻĲШĦŸũũċĤŸƖċǍŔŸŰŔШ
con Società di ricerca e selezione con comprovata esperienza in ambiti Real Estate; 

d) ÂĲƖШũќċŰŰŸШΞΜΞΡЯШƓĲƖШf]?ШÉffÄШĿШƚƣċƣŸШƚŸƣƣŸƚĦƖŔƣƣŸШƨŰШŰƨŸƻŸШċĦĦŸƖĬŸШĬŔШÉůċƖƣШìŸƖťŔŰŊШƓĲƖШ
lavoratori IGD Siiq S.p.A.; 

e)  ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШċĬŸƣƣċƣŸШƨŰċШƚƓĲĦŔŉŔĦċШÂŸũŔĦǃШĲĬШŸƣƣĲŰƨƣŸШƨŰќċƣƣĲƚƣċǍŔŸŰĲШ
esterna in ambito Diversità, Equità e Inclusione.  
Diversità, Equità ed Inclusione, inoltre, sono state oggetto di campagne di comunicazione 
ƓƖŸůŸƚƚĲШƚŔċШċШũŔƻĲũũŸШŔƚƣŔƣƨǍŔŸŰċũĲШĦőĲШĬŔШƚŔŰŊŸũŸШ9ĲŰƣƖŸШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШ
sensibilizzare su questi temi gli stakeholder a vari livelli 

 
ANDAMENTO ORGANICI e TURN OVER 

xќŸƖŊċŰŔĦŸШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШf]?ШfƣċũŔċШċũШΟΝЮΝΞЮΞΜΞΡШőċШĲƻŔĬĲŰǍŔċƣŸШƨŰШŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũШΡӖШƖŔƚƓĲƣƣŸШ
ċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШĬĲƣĲƖůŔŰċƣŸШĬċШƨŰШũċƣŸШĬċũШƖċŉŉŸƖǍċůĲŰƣŸШĬĲũШƓƖĲƚŔĬŔŸШŸƓĲƖċƣŔƻŸШƚƨŔШ9ĲŰƣƖŔШ
9ŸůůĲƖĦŔċũŔШĲШĬċũũќċũƣƖŸШĬċũũќŔŰƣĲƖŰċũŔǍǍċǍŔŸŰĲЯШƓƖĲƚƚŸШũċШƚĲĬĲЯШĬŔШalcune attività amministrative 
in passato esternalizzate. 
 

Di seguito si riporta il dettaglio del personale del Gruppo IGD Italia suddiviso per inquadramento 
professionale e genere: 
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Di seguito si riporta il dettaglio del turnover del personale del Gruppo IGD Italia suddiviso per 
inquadramento (comprensivo dei contratti a termine): 

 
 

Nella tabella sotto riportata si riepiloga il totale del personale del Gruppo IGD Italia suddiviso 
per inquadramento (comprensivo dei contratti a termine) e società di appartenenza: 

 

 

I contratti a tempo determinato sono 5 pari al 4% in rapporto ai contratti a tempo indeterminato, 
ŔŰШũĲŊŊĲƖŸШċƨůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 
Il tasso di turnover in Italia, calcolato in riferimento alle cessazioni di contratti a tempo sia 
determinato che indeterminato avvenute dal 1.1.2025 al 31.12.2025 e rapportato ai contratti al 
ΟΝЮΝΞЮΞΜΞΡЯШĿШĬĲũũќΥӖЯШŔŰШĬŔůŔŰƨǍŔŸŰĲШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШΞΜΞΠЮ 
 
9ŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũќŸƖŊċŰŔĦŸШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШìŔŰůċƖťШÅŸůċŰŔċЯШƚŔШƖĲŊŔƚƣƖċШƨŰċШƚĲŰƚŔĤŔũĲШƖŔĬƨǍŔŸŰĲаШ
da 30 unità nel 2024 a 23 unità nel 2025. 

Questo dato è direttamente collegato alla cessione di cinque immobili con la conseguente 
riduzione del personale operativo impiegato sugli asset oggetto della dismissione. 

fũШƣƨƖŰŸƻĲƖШŔŰШÅŸůċŰŔċШĬĲũũќċŰŰŸЯШĬċƣŸШĬċũũĲШĦĲƚƚċǍŔŸŰŔШĬĲŔШƖċƓƓŸƖƣŔШĬŔШũċƻŸƖŸШƖċƓƓŸƖƣċƣŸШċũШƣŸƣċũĲШ
dei dipendenti al 31.12.2025, è risultato pari al 39%. 

Di seguito si riporta il dettaglio del personale del Gruppo Winmarkt suddiviso per 
inquadramento professionale e genere: 
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Su 23 contratti totali, i contratti a tempo determinato sono 2.   

Di seguito si riporta il dettaglio del turnover del personale del Gruppo Winmarkt Romania 
suddiviso per inquadramento (comprensivo dei contratti a termine): 

 

 

WELFARE 

Il Gruppo IGD Italia ha attivato il Piano Welfare Aziendale a partire dal 2017. 
fШĬċƣŔШƖĲũċƣŔƻŔШċũũќƨƣŔũŔǍǍŸШĬĲũШƓŸƖƣċũĲШĦŸŰŉĲƖůċŰŸШĦőĲШŔũШÂŔċŰŸШƚŸĬĬŔƚŉċШŔШĤŔƚŸŊŰŔШĬĲŔШ?ŔƓĲŰĬĲŰƣŔШċШ
cui lo stesso è rivolto (tutti i Dipendenti a tempo indeterminato ad esclusione dei Dirigenti). 
 ĲũШΞΜΞΡШĿШƚƣċƣŸШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƣŸШĬĲũШΠΜӖШũќŔůƓŸƖƣŸШĦőĲШŸŊŰŔШũċƻŸƖċƣŸƖĲШыƓƖŸƓŸƖǍŔŸŰċũůĲŰƣĲЯШŔŰШ
ĤċƚĲШċũũќŸƖċƖŔŸШĬŔШũċƻŸƖŸШ- full time o part time) ha a disposizione come budget annuale da 
ƨƣŔũŔǍǍċƖĲШƓĲƖШũќċĦƕƨŔƚƣŸШĬŔШƚĲƖƻŔǍŔШìĲũŉċƖĲШƣƖċůŔƣĲШŔũШÂŸƖƣċũĲЮ 
Anche i buoni acquisto Cadhoc rappresentano una novità del 2025, che si affianca, come spesa 
ƓĲƖШũċШ[ċůŔŊũŔċЯШċũũќċůƓŔċШŊċůůċШĬĲŔШƚĲƖƻŔǍŔШŸŉŉĲƖƣŔЮШfũШÂŸƖƣċũĲШĦŸŰƣŔĲŰĲШŔŰŉċƣƣŔШƓċĦĦőĲƣƣŔШĬŔШ
rimborsi e voucher in materia di educazione e istruzione, cultura e ricreazione, previdenza 
pensionistica complementare, assistenza sociale e sanitaria. 
Annualmente la piattaforma rinnova i suoi servizi, ampliando le opportunità sia a livello 
territoriale che nazionale. 
Nel complesso, il 98,5% dei dipendenti in Italia ha usufruito del welfare aziendale ed il 99% del 
budget a disposizione è stato complessivamente utilizzato. 
 
  

  Dirigenti  Quadri  Imp. Direttivi  Impiegati  Totale Percentuale  
UOMINI 0 2 3 1 6 26% 
DONNE 0 2 6 9 17 74% 
TOTALE 0 4 9 10 23 100% 
Percentuale 0% 17% 39% 43% 100%   
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Confronto servizi di Welfare utilizzati  

 

 

 

POLITICHE RETRIBUTIVE E DI SVILUPPO PROFESSIONALE E ALTRE POLITICHE DEL 
PERSONALE   

Nel 2025, in Italia, tutti i dipendenti con contratto a tempo indeterminato (con un tempo lavorato 
di minimo sei mesi) sono stati destinatari del sistema di incentivazione  aziendale, che prevede 
ũќċƚƚĲŊŰċǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШƓƖĲůŔŸШыƖĲƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƻċƖŔċĤŔũĲьШċШŉƖŸŰƣĲШĬĲũШƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШĬŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШ
natura aziendale e individuale 
La valutazione annuale delle performances ha coinvolto tutti i dipendenti a tempo 
indeterminato in forza dal 01/01/2025. 
 
In IGD Italia, sono stati 16 gli aumenti di merito riconosciuti nel 2025 in Italia. A questo dato, si 
ċŉŉŔċŰĦċШũќċƣƣŔƻċǍŔŸŰĲШĬŔШΟШƓĲƖĦŸƖƚŔШĬŔШĦƖĲƚĦŔƣċШĲĬШŔũШĦŸůƓũĲƣċůĲŰƣŸШĬŔШΤШċƣƣƖŔĤƨŔƣŔШŰĲŊũŔШċŰŰŔШ
ƓƖĲĦĲĬĲŰƣŔШŸШŰĲũũќċŰŰŸШŔŰШĦŸƖƚŸ 
 
 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡЯШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũċШƓŸũŔƣŔĦċШĬŔШƻċũŸƖŔǍǍċǍŔŸŰĲШĲШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШĦŸůƓĲƣĲŰǍĲШ
ŔŰƣĲƖŰĲШƓŸƖƣċƣċШċƻċŰƣŔШĬċũũќ ǍŔĲŰĬċЯШŔũШƖƨŸũŸШĬŔШ?ŔƖĲƣƣŸƖĲШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШĲШ?ŔƖŔŊĲŰƣĲШÂƖĲƓŸƚƣŸШĿШ
stato affidato ad una professionista già presente in azienda, a cŸŰŉĲƖůċШĬĲũũќŔůƓĲŊŰŸШĬĲũШ
Gruppo nel riconoscere e sviluppare il talento femminile nelle posizioni apicali. 
Con questo inserimento e con la contemporanea diminuzione del numero dei Dirigenti avvenuta 
ŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШыĬċШΣШĬĲũШΞΜΞΠШċШΡШĬĲũШΞΜΞΡьЯШũċШĦŸůƓċŊŔŰĲШŉĲůůŔŰŔũĲШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũċШ
dirigenza di IGD rappresenta il 40% del totale costituendo un passo significativo per la crescita 
e il rafforzamento della nostra struttura e un importante contributo strategico al futuro e alla 
crescita aziendale. 
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ÑÑféfÑ ќШ[§Å~ ÑféE 

 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΡЯШŰĲũШ]ƖƨƓƓŸШf]?ШfƣċũŔċЯШũќċƣƣŔƻŔƣěШŉŸƖůċƣŔƻċШƚŔШĿШĦŸŰĦĲŰƣƖċƣċШƚƨШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШ
mirate, in linea con le esigenze operative e strategiche del Gruppo. 
Più precisamente: 

- è proseguito il corso di lingua inglese, ampliando ulteriormente la platea dei 
ƓċƖƣĲĦŔƓċŰƣŔШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċŊũŔШ ċŰŰŔШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣŔЮШ ÑċũĲШ ƚĦĲũƣċШ ƖŔƚƓŸŰĬĲШ ċũũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШ ĬĲũШ
contesto organizzativo, caratterizzato da un numero crescente di interlocuzioni con 
stakeholder internazionali; 

- sono state progettate ed erogate attività formative tecniche e specialistiche, rivolte 
principalmente a specifiche funzioni e ruoli aziendali. Questi interventi hanno sostenuto 
ũќċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŸШĦŸŰƣŔŰƨŸШĬĲũũĲШĦŸůƓĲƣĲŰǍĲШŰĲĦĲƚƚċƖŔĲШƓĲƖШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШŸƓĲƖċƣŔƻċШdegli 
ċƚƚĲƣЯШũċШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲШĬĲŔШƓƖŸĦĲƚƚŔШĲШũќċũũŔŰĲċůĲŰƣŸШċũũĲШŰŸƖůċƣŔƻĲШĲШċũũĲШĤĲƚƣШƓƖċĦƣŔĦĲШĬŔШ
settore. 

 
xќċůĤŔƣŸШƚŔĦƨƖĲǍǍċШőċШĦŸŰƣŔŰƨċƣŸШċĬШĲƚƚĲƖĲШƨŰШŉŸĦƨƚШċŰĦőĲШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШŉŸƖůċǍŔŸŰĲЯШƚŔċШƓĲƖШŔШ
ŰĲŸċƚƚƨŰƣŔШƚŔċШƓĲƖШƕƨċŰƣŸШƖŔŊƨċƖĬċШũќċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŸШƓĲƖŔŸĬŔĦŸШĬĲŔШũċƻŸƖċƣŸƖŔШĲШƕƨĲũũŸШƖŔƻŸũƣŸШċШ
figure specifiche (primo soccorso, RLS) 
 
 ĲũШ ĦŸƖƚŸШ ĬĲũũќċŰŰŸЯШ ŰĲũũќċůĤŔƣŸШ ĬĲũũċШ ƖĲƻŔƚŔŸŰĲШ ĬĲũũċШ ĬŸĦƨůĲŰƣċǍŔŸŰĲШ ċǍŔĲŰĬċũĲШ ŔŰƣĲƖŰċШ
collegata al processo di attestazione in logica DE&I, la Società ha provveduto ad adeguare la 
propria procedura relativa alla formazione. In questo contesto ha anche definito gli step 
ŰĲĦĲƚƚċƖŔШƓĲƖШũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċǍŔŸŰĲШċŰŰƨċũĲШĬĲũШÂŔċŰŸШ[ŸƖůċƣŔƻŸЯШƖĲĬċƣƣŸШċŰŰƨċũůĲŰƣĲШĬċũũќ ƖĲċШcÅШ
con il contributo di tutte le Direzioni aziendali, tenendo altresì conto delle istanze emerse dalle 
schede di valutazione delle competenze.  
 
ŰĦőĲШƕƨĲƚƣќċŰŰŸЯШĦŸůĲШũŸШƚĦŸƖƚŸЯШũĲШƚĲƚƚŔŸŰŔШŉŸƖůċƣŔƻĲШƚŸŰŸШƚƣċƣĲШƚƻŸũƣĲЯШƕƨċŰĬŸШƓŸƚƚŔĤŔũĲЯШ

anche in modalità digitale. 
 
Si è inoltre tenuta la terza edizione della Academy per Shopping Center Manager, progetto 
ŸƖŊċŰŔǍǍċƣŸШĬċũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШ ċǍŔŸŰċũĲШĬĲŔШ9ĲŰƣƖŔШ9ŸůůĲƖĦŔċũŔШŔŰШĦŸũũċĤŸƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰШũќÖŰŔƻĲƖƚŔƣěШ
Cattolica di Milano, che coinvolge aziende del settore provenienti da tutta Italia. Sono state 3 le 
risorse di IGD che hanno partecipato, che portano a 11 quelle coinvolte nel triennio. 
 
 ĲũШΞΜΞΡЯШƓŔƮШĬĲũũċШůĲƣěШĬĲŔШĬŔƓĲŰĬĲŰƣŔШőċШƓċƖƣĲĦŔƓċƣŸШċĬШċũůĲŰŸШƨŰќŔŰŔǍŔċƣŔƻċШŉŸƖůċƣŔƻċЮ 
Le ore complessivamente erogate (comprese le ore di formazione obbligatoria sulla sicurezza) 
sono state 1.536, con un investimento pari a 74.912 euro. 
 

Formazione Gruppo Winmarkt  

Per quanto riguarda la Romania, nel 2025 le attività formative si sono concentrate su percorsi 
tecnici e obbligatori, strettamente correlati ai requisiti normativi e operativi delle funzioni 
coinvolte. 
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Rispetto al 2024, il numero di ore medie di formazione per dipendente è aumentato (da 4 ore a 
5,91 ore) per un totale di ore annue pari a 248. 
 

2.10 // Sostenibilità: strategia e performance 20 25 

Iniziato nel 2011, il percorso orientato alla sostenibilità di IGD si fonda sulla consapevolezza 
che i fattori ambientali, sociali e di governance siano alla base di una crescita sana e duratura 
in una logica di lungo periodo. La Società è al contempo proprietaria degli immobili e si occupa 
della loro gestione: ha quindi le leve sia per intervenire strutturalmente sugli asset sia per 
realizzare operativamente, nei Centri Commerciali, le politiche individuate. 
Dal 2013 IGD ha integrato la sostenibilità nella pianificazione strategica, coinvolgendo gli 
stakeholder interni ed esterni e, dal 2017, ha strutturato la strategia di sostenibilità su 5 
direttrici:  
  
> ]ÅEE аШƖŔĬƨƖƖĲШũќŔůƓċƣƣŸШċůĤŔĲŰƣċũĲЯШĦŸŰƣƖŔĤƨĲŰĬŸШċƣƣŔƻċůĲŰƣĲШċĬШƨŰċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШ
ƻĲƖƚŸШƨŰќĲĦŸŰŸůŔċШљũŸƽШĦċƖĤŸŰњШŰĲŔШÂċĲƚŔШŔŰШĦƨŔШŸƓĲƖċШũќċǍŔĲŰĬċб 
>  RESPONSIBLE: agire in maniera responsabile verso le persone, sia dipendenti che 
visitatori e tenant delle Gallerie Commerciali; 
> ETHICAL: operare eticamente nei rapporti con tutti gli stakeholder, sia attraverso i 
presidi necessari per il rispetto delle leggi e dei regolamenti, sia favorendo comportamenti 
volontari che influenzino positivamente il contesto in cui agisce; 
> ATTRACTIVE: rendere attrattive le proprie strutture, nella fase di intervento sugli asset e 
ŰĲũũċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ĬĲũũќŸŉŉĲƖƣċШ ĲШ ĬĲũũĲШ ċƣƣŔƻŔƣěШ ĬŔШ ůċƖťĲƣŔŰŊЯШ ĦŸŰШ ƨŰќċƣƣĲŰǍŔŸŰĲШ ƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШ
ċũũќŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲб 
> TOGETHER: agire insieme ai propri stakeholder consolidando, a livello locale, non solo 
il ruolo significativo dei Centri Commerciali per lo shopping, ma anche per lo sviluppo 
economico e sociale, in risposta ai bisogni dei territori in cui opera. 
Tali direttrici sono state sintetizzate in «Becoming Great», evidenziando in tal modo il percorso 
ĦőĲШũċШÉŸĦŔĲƣěШƚŔШƓŸŰĲШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƖĲċũŔǍǍċƖĲШŰĲũШƣĲůƓŸЯШŰĲũШƖŔƚƓĲƣƣŸШĬĲũũĲШƣĲůċƣŔĦőĲШůċƣĲƖŔċũЯШ
che stanno alla base della strategia, della pianificazione e della rendicontazione di Sostenibilità 
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2.10.1 Gli obiettivi di sostenibilità (collegati alla pianificazione)  

Il 2025 ha rappresentato il primo anno della pianificazione 2025-2027. Vengono di seguito 
ƖŔƓŸƖƣċƣĲШũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШċǍŔŸŰŔШƚƻŸũƣĲШƓĲƖШƖċŊŊŔƨŰŊĲƖĲШŊũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĬƨƖċŰƣĲШũќċŰŰŸЮШ 
Per la consultazione completa dei target quantitativi per il periodo 2025-2027 si veda il sito 
www.gruppoigd.it/sostenibilità.  
 
Nella valutazione del livello di raggiungimento degli obiettivi del Piano 2025-2027 viene 
utilizzata la seguente scala: 
 

 

GREEN 
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RESPONSIBLE 

 

 

ETHICAL 

 

 

 



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

 

ATTRACTIVE 

 

 

TOGETHER 

 

 

2.10.2  I rischi e le politiche/azioni collegate  

Nel corso del 2025 si è concluso il percorso di integrazione dei rischi connessi alla sostenibilità 
ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШůŸĬĲũũŸШĬŔШEŰƣĲƖƓƖŔƚĲШÅŔƚťШ~ċŰċŊĲůĲŰƣШыEÅ~ьЮШ ƻƻŔċƣŸШŰĲũШΞΜΞΟЯШƣċũĲШƓĲƖĦŸƖƚŸШőċШ
ƓĲƖůĲƚƚŸШ ĬŔШ ƖċŉŉŸƖǍċƖĲШ ũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШ ĬĲŔШ ƣĲůŔШ EÉ]Ш ŰĲŔШ ƓƖŸĦĲssi decisionali e operativi, 
ċũũŔŰĲċŰĬŸШƚĲůƓƖĲШƓŔƮШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШċũũĲШƓƖŔŸƖŔƣěШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲШĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮ 
Il progetto ha previsto una prima fase di analisi comparativa tra il framework di sostenibilità e il 
modello ERM esistente, finalizzata a identificare corrispondenze, sovrapposizioni e aree di 
miglioramento. A seguito di questo primo stepЯШĿШƚƣċƣċШƖŔƻŔƚƣċШũќċũĤĲƖċƣƨƖċШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШƓĲƖШŊċƖċŰƣŔƖĲШ
ƨŰċШĦũċƚƚŔŉŔĦċǍŔŸŰĲШĦŸĲƖĲŰƣĲШĦŸŰШũċШũŸŊŔĦċШĲШũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШEÅ~ЮШxќƨũƣŔůċШŉċƚĲШőċШ
ƖŔŊƨċƖĬċƣŸШũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШƚƣƖƨƣƣƨƖċũĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШĬŔШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШŰĲũũċШĬċƚőĤŸċƖĬШĲƚŔƚƣĲŰƣĲЮШxċШ
definizione di questo processo consente di far confluire tutti i rischi in un unico sistema di 
ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸЯШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШƕƨċũĲШũќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲŔШuĲǃШÅŔƚťШfŰĬŔĦċƣŸƖШыuÅfьШƻŔĲŰĲШƻċũƨƣċƣŸШ
ƣƖŔůĲƚƣƖċũůĲŰƣĲЮШfШƖŔƚƨũƣċƣŔШĬĲũũĲШċŰċũŔƚŔШƚŸŰŸШƓŸŔШƚŸƣƣŸƓŸƚƣŔШċũũќĲƚċůĲШĬĲũШ9ŸůŔtato Controllo e 
Rischi. 
 
Le azioni svolte e le performance realizzate nel 202 5 

Il Bilancio di Sostenibilità rendiconta annualmente le azioni svolte e le performance socio-
ċůĤŔĲŰƣċũŔШƖĲċũŔǍǍċƣĲШĬċũũċШÉŸĦŔĲƣěШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸЮШfШĬċƣŔШĲШũĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШƓƖĲƚĲŰƣŔШŰĲũШ
documento sono sottoposti a Limited Assurance secondo le procedure prĲƻŔƚƣĲШĬċũũќfÉ EШΟΜΜΜЮШ
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fũШ 7ŔũċŰĦŔŸШ ĬŔШ ÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШ ƖĲũċƣŔƻŸШ ċũũќċŰŰŸШ ΞΜΞΡШ ĿШ ƓƖĲƚĲŰƣĲШ ƚƨũШ ƚŔƣŸШ ŔŰƣĲƖŰĲƣШ ċǍŔĲŰĬċũĲШ
ċũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸШhttps://www.gruppoigd.it/sostenibilita/bilancio -di-sostenibilita/archivio -bilanci/    
 

2.11 // Evoluzione prevedibile della gestione  

IGD stima risultati operativi in crescita anche nel 2026, nonché un ulteriore miglioramento della 
ŊĲƚƣŔŸŰĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċШŔŰШƻŔƖƣƮШĬĲũШƓŔĲŰŸШĲŉŉĲƣƣŸШĬĲũũќĲůŔƚƚŔŸŰĲШŸĤĤũŔŊċǍŔŸŰċƖŔċШĬŔШŰŸƻĲůĤƖĲШΞΜΞΡШĲШ
del nuovo finanziamento firmato a febbraio 2026. Per tali raŊŔŸŰŔЯШĲШƚƨũũċШĤċƚĲШĬĲũũќċƣƣƨċũĲШ
scenario macroeconomico e operativo, ũќÖƣŔũĲШŰĲƣƣŸШƖŔĦŸƖƖĲŰƣĲШы[[§ьШĿШċƣƣĲƚŸШċĬШċũůĲŰŸШΠΡШ
milioni di euro, in crescita del  +9,2% rispetto al dato consuntivato nel 2025 . Tale previsione 
riflette la piena entrata a regime delũĲШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШċƻƻŔċƣĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќƨũƣŔůŸШĲƚĲƖĦŔǍŔŸЯШŔũШ
contributo delle operazioni di ottimizzazione finanziaria realizzate e il consolidamento delle 
performance operative del portafoglio core. 
 

2.12 // Principali rischi e incertezze cui IGD SIIQ SPA e il Gruppo sono 
esposti  

Le attività svolte da IGD comportano rischi intrinseci che influenzano la situazione patrimoniale 
ed economico-finanziaria del Gruppo. 
Al fine di identificare e valutare i rischi aziendali, IGD SIIQ S.p.A. ha sviluppato un modello 
integrato di gestione dei rischi, basato sui principi dell'Enterprise Risk Management (ERM), in 
particolare utilizzando il framework CoSo promosso dal The Committee of Sponsoring 
Organizations of the Treadway Commission. Questo approccio sistematico consente di 
individuare prioritariamente i rischi aziendali, valutare in modo anticipato i potenziali impatti 
negativi e implementare un sistema di presidi per la protezione dell'azienda. 
La Società valuta i diversi rischi aziendali in relazione ai propri obiettivi strategici, operativi, 
ŉŔŰċŰǍŔċƖŔШĲШĬŔШĦŸůƓũŔċŰĦĲЯШůŸŰŔƣŸƖċŰĬŸŰĲШũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШƨŰШůŸĬĲũũŸШĤċƚċƣŸШƚƨШuĲǃШ
Risk Indicator (KRI). Tali indicatori rivestono un ruolo centrale poiché fungono da segnali di 
tendenza, consentendo al Management di individuare tempestivamente variazioni significative 
nei profili di rischio e di attivare, ove necessario, azioni correttive in ottica proattiva. 
 ĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũШΞΜΞΠШŔũШůŸĬĲũũŸШĬŔШÅŔƚťШ~ċŰċŊĲůĲŰƣШőċШĦŸŰƚŸũŔĬċƣŸШũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШċƻƻŔċƣċШũќċŰŰŸШ
ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШ ŊƖċǍŔĲШ ċũũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШ ĬĲŉŔŰŔƣŔƻċШ ĬŔШ ůŸĬĲũũŔШ ƕƨċŰƣŔƣċƣŔƻŔШ ċƻċŰǍċƣŔШ ŉŸŰĬċƣŔШ ƚƨШ
ƚŔůƨũċǍŔŸŰŔШƓƖŸĤċĤŔũŔƚƣŔĦőĲЮШÄƨĲƚƣŔШƚƣƖƨůĲŰƣŔШƓĲƖůĲƣƣŸŰŸШĬŔШƻċũƨƣċƖĲШũќĲƚposizione ai rischi a 
diversi livelli di confidenza, considerando sia scenari ordinari sia condizioni di stress. 
Nel 2025 il modello è stato ulteriormente affinato sulla base dei risultati ottenuti, con una 
significativa riduzione dello scostamento tra consuntivi e previsioni, evidenza della crescente 
maturità e stabilità del processo. In tale contesto: 
1. Il catalogo dei rischi è stato riorganizzato, attraverso una razionalizzazione che ne ha 
ridotto il numero di circa il 50%, favorendo una maggiore focalizzazione su quelli maggiormente 
ƖŔũĲƻċŰƣŔЮШ ШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШĿШƚƣċƣŸШĦŸŰĬŸƣƣŸШƨŰШĤĲŰĦőůċƖťŔŰŊШƚu un set di operatori 
europei, al fine di allineare la risk library alle pratiche più diffuse del settore. 

https://www.gruppoigd.it/sostenibilita/bilancio-di-sostenibilita/archivio-bilanci/
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2. È stato definito un sistema di monitoraggio più articolato, basato su controlli proattivi, 
ƖĲċƣƣŔƻŔШĲШƚƣƖƨƣƣƨƖċũŔЯШŰĲũШƕƨċũĲШŔШuÅfШċƚƚƨůŸŰŸШƨŰШƖƨŸũŸШĬĲƣĲƖůŔŰċŰƣĲШƓĲƖШũќŔŰĬŔƻŔĬƨċǍŔŸŰĲШ
precoce di segnali anticipatori. La valutazione avviene con un approccio trasversale che 
coinvolge tutte le Direzioni interessate. 
3. È stata confermata la duplice valutazione qualitativa e quantitativa, mantenendo 
invariato il set dei principali indicatori: FFO@risk (Funds From Operations), LTV@risk (Loan to 
éċũƨĲьШĲШf9ÅѻƖŔƚťШыfŰƣĲƖĲƚƣШ9ŸƻĲƖċŊĲШÅċƣŔŸьЯШƕƨĲƚƣќƨũƣŔůŸШƖŔũĲƻċŰƣĲШƓĲƖШůŸŰŔƣŸrare la capacità 
della Società di far fronte ai costi finanziari tramite i propri utili operativi. 
La valutazione e la gestione dei rischi vengono effettuate con cadenza trimestrale, con una 
focalizzazione sulle aree ritenute prioritarie per la continuità e la sostenibilità del modello di 
business.  
Il framework di risk appetite, perfezionato nel 2023, è stato ulteriormente validato e applicato 
ŸƓĲƖċƣŔƻċůĲŰƣĲЯШĦŸŰШũќƨƣŔũŔǍǍŸШĬŔШƓċƖċůĲƣƖŔШƕƨċŰƣŔƣċƣŔƻŔШƚƣƖĲƣƣċůĲŰƣĲШĦŸƖƖĲũċƣŔШċŊũŔШŔŰĬŔĦċƣŸƖŔШ
chiave del piano di budget (FFO, LTV e ICR). Parallelamente, unќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĤĲŰĦőůċƖťŔŰŊШőċШ
confermato la completezza della risk library del Gruppo rispetto ai principali peer europei e alle 
tendenze del mercato, rafforzando la capacità di identificare tempestivamente le principali aree 
di rischio e di sviluppare strategie di mitigazione coerenti con le best practice del settore. 
 
Di seguito si descrivono i principali rischi del Gruppo. 
 

2.12.1 Rischi Strategici:  

2.12.1.1 Rischio т Cambiamento del mercato retail   
xќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲũШůĲƖĦċƣŸШƖĲƣċŔũЯШŊƨŔĬċƣċШĬċШŉċƣƣŸƖŔШůċĦƖŸĲĦŸŰŸůŔĦŔЯШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŔШĲШĬŔШĦŸŰƚƨůŸЯШ
ƓƨƃШĦŸůƓƖŸůĲƣƣĲƖĲШũċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШĲĦŸŰŸůŔĦċШĬĲŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔЮШxċШĦƖĲƚĦŔƣċШĬĲũũќĲ-
ĦŸůůĲƖĦĲЯШŔШĦċůĤŔċůĲŰƣŔШŰĲŔШĦŸůƓŸƖƣċůĲŰƣŔШĬќċĦƕƨŔƚƣŸШĲШũĲШŰƨŸƻĲШċĤŔƣƨĬŔŰŔШsociali possono 
ridurre la domanda di spazi fisici per la vendita al dettaglio. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Cambiamento radicale nello stile di consumo dei clienti finali, con impatto sul business di 
IGD legato al modello del centro commerciale; 

и Eventi regolatori esterni con forte impatto sull'attività sociale, con impatto sui ricavi e sul 
valore degli asset detenuti dal Gruppo. 

и Cambiamento delle condizioni del mercato economico / finanziario 

и Crisi politica nazionale/internazionale 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

La Società monitora continuativamente il contesto macroeconomico e le tendenze del mercato 
ƖĲƣċŔũЯШċĬĲŊƨċŰĬŸШƚƣƖċƣĲŊŔĲШĲШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШŸƓĲƖċƣŔƻŔШŔŰШŉƨŰǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĲШĬĲũũĲШ
ŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШĦŸŰĬŔƻŔƚĲШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШ9 99ЮШÂċƖċũũĲũċůĲŰƣĲЯШƓƖŸƚĲgue nel rafforzamento della 
propria strategia digitale attraverso il Piano Digitale, il rinnovamento dei siti web, la creazione 
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ĬĲũũќ ƖĲċШÅŔƚĲƖƻċƣċШĲШƨŰШƨƣŔũŔǍǍŸШƚƣƖƨƣƣƨƖċƣŸШĬĲŔШĦċŰċũŔШƚŸĦŔċũЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШůŔŊũŔŸƖċƖĲШ
ũќĲƚƓĲƖŔĲŰǍċШĬĲŔШƻŔƚŔƣċƣŸƖŔШĲШƓŸƣĲŰǍŔċƖĲШũċШĦċƓċĦŔƣěШĬŔШċŰċũŔƚŔШĬĲŔШũŸƖŸШĦŸůƓŸƖƣċůĲŰƣŔЮШ 

ÉƨũШƓŔċŰŸШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻŸЯШf]?ШĦŸŰƣŔŰƨċШċШĲƻŸũƻĲƖĲШŔШƓƖŸƓƖŔШƓƖŸĦĲƚƚŔШĬŔŊŔƣċũŔШŊƖċǍŔĲШċũũќŔŰƣƖŸĬƨǍŔŸŰĲШ
di un CRM integrato e alla presenza di una figura dedicata alla digital innovation, strumenti che 
consentono una gestione più efficiente dei dati, una profilazione più accurata e una 
ĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШƓŔƮШůŔƖċƣċЮШxќċƓƓƖŸĦĦŔŸШŸůŰŔĦċŰċũĲШƻŔĲŰĲШƚƻŔũƨƓƓċƣŸШŔŰШůċŰŔĲƖċШŊƖċĬƨċũĲЯШĦŸƚŜШ
da adattarsi ai cambiamenti del mercato e ai risultati delle iniziative implementate. Inoltre, la 
gestione flessibile dei contratti di locazione т attraverso rinegoziazioni quando necessario т 
contribuisce a preservare la stabilità del tenant mix e a prevenire un incremento degli spazi sfitti.  

Per quanto riguarda il portafoglio in Romania, la diversificazione territoriale aiuta a contenere i 
ƖŔƚĦőŔШũĲŊċƣŔШċũũќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔЮШxċШ?ŔƖĲǍŔŸŰĲШ9ŸůůĲƖĦŔċũĲШĬŔШìŔŰůċƖťƣШůŸŰŔƣŸƖċШ
regolarmente la concorrenza locale e interviene con rinnovamenti, manutenzioni straordinarie 
ĲШċǍŔŸŰŔШĬŔШůċƖťĲƣŔŰŊШůŔƖċƣĲШƓĲƖШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĬĲŔШĦĲŰƣƖŔШĦŸůůĲƖĦŔċũŔЮШ 

A livello più ampio, il Management, sia per il mercato italiano sia per quello rumeno, segue da 
vicino la situazione socio politica nazionale e internazionale, analizzando indicatori di stabilità 
politica e le evoluzioni normative che potrebbero incidere sugli obblighi societari, anche con il 
supporto di società specializzate. La Società mantiene inoltre relazioni costanti con organismi 
istituzionali e con enti del settore commerciale, a livello nazionale e internazionale, al fine di 
ampliare il flusso informativo e approfondire la conoscenza dei mercati in cui opera.  

 

2.12.1.2 Rischio т Attrattività dei Centri Commerciali   
Rischi legato alla capacità dei centri commerciale di attrarre visitatori e mantenere un flusso 
costante di clienti, aspetti fondamentali per la sua sostenibilità economica. Fattori come la 
qualità dell'offerta, la posizione, l'accessibilità e l'esperienza complessiva influenzano 
l'attrattività.  

Principali eventi connessi al rischio: 

и Format del centro commerciale non più attrattivo, con un modello che non risponde 
pienamente alle nuove aspettative di consumo ed esperienza dei visitatori. 

и Ingresso di nuovi competitor di prossimità т o rafforzamento di quelli esistenti т con offerte 
più innovative e capaci di intercettare cambiamenti nelle abitudini dei consumatori. 

и 9ƖŔƚŔШĬĲŊũŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШĬĲũũċШ]?§ШыŔƓĲƖůĲƖĦċƣŔьЯШĦŸŰШƓŸƚƚŔĤŔũŔШŔůƓċƣƣŔШƚƨũũќŸĦĦƨƓċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШ
ŊƖċŰĬŔШƚƨƓĲƖŉŔĦŔЯШƚƨũũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШĲШƚƨŔШƖŔĦċƻŔШĬĲũũċШ
Società. 

и Crisi dei grandi operatori retail, che può comportare la perdita di superfici significative nei 
centri commerciali, riduzione del traffico clienti e conseguenti effetti negativi sui ricavi della 
Società. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
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IGD monitora regolarmente le vendite degli ipermercati confrontandole con benchmark di 
settore e interviene rimodulando le gallerie quando necessario per introdurre tenant più 
attrattivi.  

ŰċũŔǍǍċШĦŸƚƣċŰƣĲůĲŰƣĲШŔШƣƖĲŰĬШĬŔШĦŸŰƚƨůŸЯШũќŔŰŉũċǍŔŸŰĲШĲШũċШĦŸŰĦŸƖƖĲŰǍċЯШĲШƖċŉŉŸƖǍċШũќċƓƓĲċũШĬĲŔШ
centri commerciali inserendo anchor store e verificando il pricing rispetto agli obiettivi di 
rendimento.  

In situazioni di difficoltà, può rivedere temporaneamente o definitivamente i canoni e attivare 
misure di supporto agli operatori, affiancandole con interventi di rinnovamento per mantenere 
competitività. Le scelte strategiche sono guidate da un piano e da un budget basati su analisi 
economiche e settoriali, supportati da una comunicazione omnicanale e da un posizionamento 
focalizzato sul food e su operatori nazionali e internazionali ad alta attrattività. 

 

2.12.1.3 Rischio т Perdita di valore degli asset   
La perdita di valore degli asset può verificarsi quando la performance o la redditività degli 
immobili rallenta nel tempo. Questo può dipendere da diversi fattori, tra cui dinamiche di 
mercato, aggiornamenti normativi o aspetti operativi che richiedono adeguamenti. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и EƻĲŰƣŔШĲƚƣĲƖŰŔШƓŸƚƚŸŰŸШŔŰŉũƨĲŰǍċƖĲШŔũШƻċũŸƖĲШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣЯШƖŔĬƨĦĲŰĬŸШũќŔŰƣĲƖĲƚƚĲШĬĲũШůĲƖĦċƣŸШ
verso gli immobili commerciali e spingendo alcuni investitori a disinvestire, con 
conseguente pressione al ribasso sui prezzi. 

и xќċƨůĲŰƣŸШĬĲŔШƣċƚƚŔШĬŔШŔŰƣĲƖĲƚƚĲШƓƨƃШƖŔĬƨƖƖĲШũċШƖĲĬĬŔƣŔƻŔƣěШĬĲũũĲШŔůƓƖĲƚĲШĲШŔũШƻċũŸƖĲШĬĲũũĲШũŸƖŸШ
proprietà, limitando anche la possibilità di rifinanziare il debito o ottenere nuovi 
finanziamenti a condizioni favorevoli. 

и Le performance degli asset possono diminuire per fattori specifici, come caratteristiche 
ŔŰƣƖŔŰƚĲĦőĲШĬĲũũќŔůůŸĤŔũĲЯШũŸĦċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШŸШĤċĦŔŰŸШĬŔШƨƣĲŰǍċЯШŸƓƓƨƖĲШƓĲƖШƨŰċШŊĲƚƣŔŸŰĲШ
operativa e patrimoniale non ottimale. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

xċШÉŸĦŔĲƣěШůŸŰŔƣŸƖċШƖĲŊŸũċƖůĲŰƣĲШŔШĬċƣŔШĬŔШƻĲŰĬŔƣċЯШũĲШĬŔŰċůŔĦőĲШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШĲШũќċŰĬċůĲŰƣŸШ
delle rinegoziazioni, avvalendosi anche del supporto dei periti esterni per individuare eventuali 
segnali di variazione nel mercato immobiliare commerciale. Per anticipare possibili impatti sul 
valore degli immobili, vengono svolte periodiche sensitivity analysis sui principali asset, 
valutando gli effetti di cambiamenti nelle variabili chiave di valutazione; inoltre, le stime sul 
valore futuro degli asset sono integrate nei processi di forecast, budget e piano industriale. 

La Direzione Pianificazione e Controllo verifica la correttezza delle perizie, ricostruisce i modelli 
valutativi e include in bilancio analisi di sensitività dedicate. Quando necessario, la Società può 
richiedere ulteriori valutazioni comparative da parte di periti indipendenti per rafforzare il 
controllo sul processo. 

xċШĬŔƻĲƖƚŔŉŔĦċǍŔŸŰĲШŊĲŸŊƖċŉŔĦċШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƚĦĲШċШƖŔĬƨƖƖĲШũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċШƖŔƚĦőŔШũŸĦċũŔЮШ
Le valutazioni degli immobili, affidate a periti indipendenti specializzati, vengono effettuate due 
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ƻŸũƣĲШũќċŰŰŸЯШĦŸŰШƨŰċШƖŸƣċǍŔŸŰĲШƓƖŸŊƖċůůċƣċШĬĲŊũŔШŔŰĦċƖŔĦőŔШƓĲƖШŊċƖċŰƣŔƖĲШůċŊŊŔŸƖĲШƓƖĲƚŔĬŔŸЮШ Ш
completamento del sistema, la Procedura 19 definisce in modo strutturato il processo di 
valutazione degli asset, le responsabilità coinvolte e i controlli necessari a garantire 
accuratezza e coerenza nelle valutazioni. 

 

2.12.1.4 Rischio т Strategie ed Investimenti   
I rischi connessi alle strategie e agli investimenti del Gruppo riguardano tutte le decisioni che 
ƓŸƚƚŸŰŸШŔŰŉũƨĲŰǍċƖĲШũċШĦċƓċĦŔƣěШĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬŔШĦƖĲċƖĲШŔũШƻċũŸƖĲШċƣƣĲƚŸШŰĲũШƣĲůƓŸЮШÑċũŔШ
rischi includono la possibilità che scelte strategiche non pienamente allineate al contesto di 
mercato, investimenti non ottimali o tempistiche non adeguate possano ridurre la redditività 
prevista, rallentare lo sviluppo del portafoglio e incidere sulla resilienza della struttura 
operativa. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Ritardi nel rifinanziamento del debito dovuti a una strategia finanziaria non definita o poco 
ĦőŔċƖċЯШĦŸŰШĲŉŉĲƣƣŔШŰĲŊċƣŔƻŔШƚƨũũќċĦĦĲƚƚŸШċũũĲШůŔŊũŔŸƖŔШŉŸŰƣŔШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШĲШƚƨũШƖċƣŔŰŊШĬĲũũċШ
Società. 

и Mancata realizzazione della profittabilità attesa per operazioni straordinarie (investimenti 
o disinvestimenti) approvate dal CdA, a causa di variazioni improvvise e non prevedibili 
nelle condizioni di mercato. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

xċШ ÉŸĦŔĲƣěШ ůŸŰŔƣŸƖċШ ĦŸƚƣċŰƣĲůĲŰƣĲШ ũќċŰĬċůĲŰƣŸШ ĬĲŔШ ƣċƚƚŔШ ĬŔШ ŔŰƣĲƖĲƚƚĲШ ĲШ ĬĲũШ ůĲƖĦċƣŸШ
immobiliare retail, adottando una disciplina finanziaria coerente con il mantenimento del 
profilo Investment Grade. La strategia di finanziamento è stata rivista per riequilibrare il debito 
e completare il disinvestimento degli asset non strategici, come quelli in Romania. 

Il Piano Strategico viene aggiornato periodicamente dal Top Management, che valuta i risultati 
ĲШũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШůĲĬŔċŰƣĲШƚŔůƨũċǍŔŸŰŔШĲШƻĲƖŔŉŔĦőĲШƖŔĦŸƖƖĲŰƣŔЯШƚƨƓƓŸƖƣċƣĲШĬċШ
professionisti specializzati. Le analisi sugli investimenti vengono condivise tra tutte le funzioni 
ċǍŔĲŰĬċũŔШĦŸŔŰƻŸũƣĲШĲШƚŸƣƣŸƓŸƚƣĲШċũũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЮ 

Per garantire decisioni informate, la Società si avvale anche di esperti esterni per analisi di 
mercato, scenari e pareri di congruità, mentre la Direzione Patrimonio у insieme alle funzioni 
Commerciale e Operativa у ƻċũƨƣċШũќŸƓƓŸƖƣƨŰŔƣěШĬŔШƓƖŸƚĲŊƨŔƖĲШũĲШƣrattative legate ai singoli 
progetti. 

 

2.12.1.5 Rischio т ESG e Cambiamento Climatico  
Rischio che i cambiamenti climatici e i fattori ESG (Environmental, Social, Governance) 
compromettano la competitività strategica e la redditività degli asset immobiliari. Implica 
ƨŰќŔŰċĬĲŊƨċƣċШƖŔƚƓŸƚƣċШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШċŔШĦċůĤŔċůĲŰƣŔШŰŸƖůċƣŔƻŔЯШĬŔШĦŸŰƚƨůŸЯШċůbientali e 
sociali, con impatti rilevanti nel medio-lungo termine. 

Principali eventi connessi al rischio: 
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и Nuove normative ambientali ed ESG che richiedono interventi e investimenti per mantenere 
conformità, competitività e accesso a capitali sostenibili.  

и Crescente preferenza di consumatori e tenant per immobili sostenibili ed efficienti, con 
ĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣĲШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣШŰŸŰШċĬĲŊƨċƣŔЮ 

и Eventi climatici più intensi che aumentano rischi operativi, costi di manutenzione e 
necessità di interventi per garantire resilienza degli asset. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

A partire dal 2017, la strategia di sostenibilità di IGD è stata riassunta nel programma «Becoming 
]ЮƖЮĲЮċЮƣЮџЯШĦőĲШĲƚƓƖŔůĲШũќŔůƓĲŊŰŸШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШċШƓĲƖƚĲŊƨŔƖĲШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲЯШċƣƣĲŰƣċШċŔШ
ƣĲůŔШċůĤŔĲŰƣċũŔЯШċũũċШĦĲŰƣƖċũŔƣěШĬĲũũĲШƓĲƖƚŸŰĲЯШċũũќĲƣŔĦċЯШalla qualità e attrattività degli spazi e alla 
collaborazione con gli stakeholder. In relazione al cambiamento climatico, e considerata la 
specificità del proprio business, la Società ha sottoscritto una convenzione All Risk con un 
primario operatore assicurativo, rinnovando annualmente una copertura per ciascun centro 
commerciale. Nel 2023 i massimali sono stati ulteriormente incrementati per rafforzare la 
protezione in caso di eventi catastrofali. La Società redige inoltre un rapporto di sostenibilità 
che ŔŰƣĲŊƖċШũќċŰċũŔƚŔШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШƚĲĦŸŰĬŸШůŸĬĲũũŔШƖŔĦŸŰŸƚĦŔƨƣŔШċШũŔƻĲũũŸШŔŰƣĲƖŰċǍŔŸŰċũĲШыĲǂШÑ9[?ьЯШőċШ
adottato una policy ESG dedicata ai fornitori e si avvale di un comitato per la sostenibilità у il 
Comitato Strategico e Sostenibilità у a supporto della goveƖŰċŰĦĲШĲШĬĲũũќċƣƣƨċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШ
iniziative ESG. 

 
 

2.12.2 Rischi Finanziari :  

2.12.2.1 Rischio т Fluttuazione dei tassi di interesse   
Il rischio di fluttuazione dei tassi di interesse è il rischio che variazioni nei tassi di riferimento 
(es. EURIBOR, LIBOR, SOFR) impattino negativamente il costo del capitale, il valore degli 
strumenti finanziari e la redditività di un'azienda. Questo rischio riguarda principalmente 
imprese con esposizione a finanziamenti a tasso variabile, derivati, obbligazioni e investimenti 
finanziari sensibili ai tassi di interesse. 
Principali eventi connessi al rischio: 
и Oscillazioni improvvise di EURIBOR, LIBOR o SOFR possono aumentare il costo dei 

finanziamenti a tasso variabile, incidendo sulla struttura dei costi aziendali. 
и Decisioni di politica monetaria (es. BCE, FED) come rialzi o tagli ai tassi ufficiali per 

controllare inflazione, crescita economica o stabilità finanziaria. 
ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
Il livello target di copertura del rischio di tasso, definito come rapporto tra debito a tasso fisso e 
debito complessivo, viene stabilito dal CEO e dalla Direzione Finanza e condiviso con il 
Consiglio di Amministrazione. La Direzione Finanza ne monitora cŸƚƣċŰƣĲůĲŰƣĲШũќċŰĬċůĲŰƣŸШ
per assicurare che resti in linea con gli indirizzi strategici approvati e osserva con continuità 
ũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲŔШůĲƖĦċƣŔЯШĦŸƚŜШĬċШŔŰĬŔƻŔĬƨċƖĲШũĲШƚŸũƨǍŔŸŰŔШƓŔƮШŔĬŸŰĲĲШċĬШċƨůĲŰƣċƖĲШũċШĬƨƖċƣċШ
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ůĲĬŔċШĬĲũũĲШĦŸƓĲƖƣƨƖĲЯШůċŰƣĲŰĲŰĬŸШċũШĦŸŰƣĲůƓŸШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШůŔŰŔůŔǍǍċƖĲШŔũШĦŸƚƣŸШĬĲũШĬĲĤŔƣŸШ
del Gruppo. 
In presenza di condizioni particolarmente favorevoli dei tassi, il Gruppo può inoltre valutare di 
incrementare il proprio livello di copertura al fine di fissare condizioni economicamente 
vantaggiose per periodi di tempo definiti. A supporto di questa strategia, la politica di gestione 
ĬĲũШƖŔƚĦőŔŸШĬŔШƣċƚƚŸШƓƖĲƻĲĬĲШũќƨƣŔũŔǍǍŸШƚŔċШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŔШċШƣċƚƚŸШŉŔƚƚŸШƚŔċШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŔШċШ
tasso variabile; per questi ultimi la copertura viene realizzata attraverso strumenti derivati quali 
Interest Rate Swap, Cap o Collar. 

 
2.12.2.2 Rischio - Accesso alle risorse di capitale finanziario   
Il rischio di accesso alle risorse di capitale finanziario riguarda la difficoltà di ottenere fondi per 
finanziare la realizzazione e gestione di asset. Se l'accesso al capitale diventa più costoso o 
limitato, l'azienda può affrontare aumenti dei costi finanziari, minore liquidità e difficoltà 
nell'investire in progetti di sviluppo o nella manutenzione degli asset. Ciò potrebbe 
compromettere la crescita, la redditività e la solidità finanziaria dell'azienda nel lungo periodo. 
Principali eventi connessi al rischio: 
и xќċƨůĲŰƣŸШ ĬĲŔШ ƣċƚƚŔШ ĬŔШ ŔŰƣĲƖĲƚƚĲШ ĲШ ĬĲũũќŔŰŉũċǍŔŸŰĲШ ƓƨƃШ ĬĲƣĲƖůŔŰċƖĲШ ƨŰШ ŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШ
ƚŔŊŰŔŉŔĦċƣŔƻŸШĬĲũШĦŸƚƣŸШĬĲũШĦċƓŔƣċũĲЯШƖĲŰĬĲŰĬŸШƓŔƮШŸŰĲƖŸƚŸШũќċĦĦĲƚƚŸШċŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŔЮШ 

и La necessità di reperire liquidità in situazioni di scarsità di risorse può rallentare i piani di 
crescita e, nei casi più critici, limitare la piena operatività aziendale.  

и Condizioni di mercato sfavorevoli, soprattutto in periodi di instabilità economica o crisi 
ŉŔŰċŰǍŔċƖŔĲЯШƓŸƚƚŸŰŸШƖĲŰĬĲƖĲШƓŔƮШĬŔŉŉŔĦŔũĲШƓĲƖШũќċǍŔĲŰĬċШƖċĦĦŸŊũŔĲƖĲШĦċƓŔƣċũŔШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШ
ũќĲůŔƚƚŔŸŰĲШĬŔШŸĤĤũŔŊċǍŔŸŰŔШŸШċǍŔŸŰŔЮШ 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
Il Gruppo utilizza in modo proattivo diverse forme di finanziamento, tra cui linee di credito 
committed e non committed; tra queste rientrano anche linee messe a disposizione dalla 
controllante Coop Alleanza tramite una revolving a condizioni di mercato. I debiti in scadenza 
vengono rifinanziati con largo anticipo, comunque oltre i 12 mesi dalla maturità, così da evitare 
impatti sui rating. La valutazione dei rischi finanziari è supportata da modelli dedicati come 
sensitivity sui flussi di cassa, stress test e analisi della probabilità di default delle controparti. 
fũШ ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ ĬĲŔШ ĦŸƻĲŰċŰƣШ ĿШ ĦŸŰƣŔŰƨŸЯШ ĦŸŰШ ũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШ ĬŔШ ŔŰĬŔƻŔĬƨċƖĲШ ƣĲůƓĲƚƣŔƻċůĲŰƣĲШ
eventuali segnali di potenziale superamento delle soglie contrattuali e attivare le misure 
correttive necessarie. 
Il Gruppo si finanzia principalmente tramite prestiti a medio-lungo termine, sia ipotecari sia 
chirografari, oltre a emissioni obbligazionarie a tasso fisso, monitorando costantemente il 
rispetto dei covenant. Gli impegni finanziari sono strutturati per essere supportati dai flussi di 
cassa operativi, mentre eventuali esigenze temporanee vengono coperte tramite le linee di 
ĦƖĲĬŔƣŸШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔЮШxќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĬċƣŔШĬĲũШƓŔċŰŸШŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲШĦŸŰШƕƨĲũũŔШĲĦŸŰŸůŔĦŸШŉŔŰċŰǍŔċƖŔШ
della Direzione Finanza e Tesoreria consente una gestione unificata e più efficace del rischio 
finanziario. 
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2.12.2.3 Rischio т Liquidità   

Il rischio di liquidità si riferisce alla possibilità che il Gruppo non sia in grado di soddisfare le 
proprie obbligazioni finanziarie quando queste diventano esigibili, a causa di una mancanza di 
liquidità (denaro contante o equivalenti). 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Sbilanciamento Cash Flow, e indisponibilità di cash per fronteggiare i propri impegni con i 
creditori (gestione finanziaria interna)  

и Ritardi o mancati incassi da parte dei tenant o controparti commerciali, che riducono la 
ũŔƕƨŔĬŔƣěШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũĲШĲШƓŸƚƚŸŰŸШĦŸůƓƖŸůĲƣƣĲƖĲШũċШĦċƓċĦŔƣěШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШĬŔШƚŸƚƣĲŰĲƖĲШ
puntualmente pagamenti, investimenti e servizio del debito. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

La Direzione Finanza gestisce la liquidità attraverso previsioni costanti dei flussi di cassa, 
aggiornate trimestralmente con un orizzonte rolling, così da assicurare risorse adeguate alle 
ĲƚŔŊĲŰǍĲШŸƓĲƖċƣŔƻĲШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċЮ 

A supporto di questa attività, il Gruppo mantiene disponibili linee di credito committed e non 
committed che consentono di far fronte a eventuali fabbisogni imprevisti, e monitora 
regolarmente gli asset per individuare quelli non strategici che possono essere dismessi per 
generare liquidità immediata. IGD ha inoltre definito procedure e strumenti dedicati al controllo 
del processo di gestione del cash flow e ha integrato i dati del piano industriale con le 
informazioni economico finanziarie della Direzione Finanza e Tesoreria, adottando un 
approccio unificato che consente un presidio più efficace del rischio finanziario complessivo.: 

 

2.12.2.4 Rischio т Credito commerciale  

Il rischio di credito si riferisce alla possibilità che i clienti o i partner commerciali non siano in 
grado di adempiere alle loro obbligazioni finanziarie, causando perdite per l'azienda. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и ƨůĲŰƣŸШĬĲũШƖŔƚĦőŔŸШĬŔШŔŰƚŸũƻĲŰǍċШĬċШƓċƖƣĲШĬĲŔШĦũŔĲŰƣŔЯШĬĲƣĲƖůŔŰċƣŸШĬċũũќċũũƨŰŊċůĲŰƣŸШĬĲŔШ
tempi di pagamento e dal peggioramento delle loro condizioni finanziarie, con possibili 
effetti sulle perdite attese.  

и Maggiori difficoltà nelle attività di recupero dei crediti, dovute a ritardi persistenti e 
contenziosi, che comportano un allungamento dei tempi di incasso e potenziali impatti 
sulla liquidità. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

Gli operatori vengono selezionati tramite verifiche preliminari sulla loro solidità finanziaria e 
patrimoniale, effettuate anche con il supporto di consulenti esterni, così da individuare 
eventuali rischi prima della firma del contratto. A garanzia degli impegni assunti, la Società 
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richiede fidejussioni o depositi cauzionali pari in media a sei mesi di canone, mentre il merito 
creditizio degli operatori viene monitorato costantemente tramite un programma dedicato che 
segnala eventuali peggioramenti. 

In caso di irregolarità nei pagamenti, vengono attivate procedure interne di recupero crediti, con 
interventi tempestivi e un coordinamento costante tra Leasing, Digital & Innovation, Affari 
Legali, Contratti e Credit Management, così da contenere tempestivamente eventuali impatti 
economici. 

In Romania, la normativa consente al proprietario di rientrare subito in possesso del locale in 
caso di inadempienza del conduttore, che deve comunque fornire garanzie come fidejussioni o 
depositi (pari a circa due mesi di canone). La svalutazione dei crediti segue criteri prudenziali 
con copertura integrale oltre i 60 giorni di aging, salvo accordi già firmati. La valutazione dei 
clienti si basa su prassi consolidate, considerando competenze commerciali, solidità degli 
shareholders e informazioni camerali; per gli operatori locali ha rilievo anche il giudizio dei 
Direttori di Centro. A supporto, è stata introdotta una procedura formalizzata di controllo del 
rischio. 

La Società applica una politica di svalutazione crediti con coperture elevateу72% per i crediti 
in contenzioso e 82% per quelli in proceduraуaggiornata trimestralmente. La gestione del 
credito è supportata da un forte coordinamento tra funzioni aziendali, così da garantire un 
approccio integrato e coerente. 

 

2.12.2.5 Rischio - Controparti finanziarie   
Il rischio delle controparti finanziarie si riferisce alla possibilità che le controparti finanziarie 
(banche, istituzioni finanziarie) non siano in grado di adempiere alle loro obbligazioni 
finanziarie, causando perdite per l'azienda. 
Principali eventi connessi al rischio: 
и Aumento del rischio di fallimento o insolvenza da parte di una o più controparti finanziarie.  
и Avvio di processi di ristrutturazione del debito da parte di una controparte finanziaria.  
и Peggioramento del merito creditizio della controparte finanziaria, risultante da revisioni o 

downgrade da parte delle agenzie di rating. 
ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
La Società svolge un monitoraggio continuo del merito creditizio delle proprie controparti 
finanziarie, analizzandone la solidità patrimoniale, gli indicatori di liquidità e gli eventuali segnali 
di deterioramento rilevati da banche dati, report di mercato o aggiornamenti delle agenzie di 
rating. 
Lo stesso livello di attenzione viene applicato anche nella valutazione di potenziali nuove 
ĦŸŰƣƖŸƓċƖƣŔЯШĦŸƚŜШĬċШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰќċĬĲŊƨċƣċШƚĲũĲǍŔŸŰĲШĲШƓƖĲƻĲŰŔƖĲШĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШƻĲƖƚŸШƚŸŊŊĲƣƣŔШĦŸŰШ
profili di rischio non coerenti con le politiche finanziarie aziendali. 
Parallelamente, la Società persegue una strategia di ampia diversificazione delle controparti 
finanziarie, distribuendo le esposizioni su più istituti e intermediari qualificati. Tale approccio 
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riduce la concentrazione del rischio e assicura una maggiore continuità operativa anche in 
presenza di eventuali criticità specifiche su singoli soggetti. 

 
2.12.2.6 Rischio т Valuta (LEU vs EURO)  
Il rischio di valuta si riferisce alla possibilità che le variazioni nei tassi di cambio tra il Leu rumeno 
(LEU) e l'Euro (EUR) possano influenzare negativamente i risultati finanziari dell'azienda. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Oscillazione del valore di cambio Euro/Ron  

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

I canoni applicati agli operatori attivi sul mercato rumeno sono definiti in Euro, ma la 
fatturazione e gli incassi avvengono in valuta locale (RON). Tale configurazione espone al rischio 
che eventuali oscillazioni del cambio riducano la capacità degli operatori di far fronte ai propri 
impegni contrattuali. Per mitigare tale rischio, gli incassi in valuta locale vengono convertiti 
ƓĲƖŔŸĬŔĦċůĲŰƣĲШŔŰШEƨƖŸЯШĦŸƚŜШĬċШũŔůŔƣċƖĲШũќĲŉŉĲƣƣŸШĬĲũũĲШŉũƨƣƣƨċǍŔŸŰŔШĬĲũШƣċƚƚŸШĬŔШĦċůĤŔŸШƚƨũШ
risultato economico. 

I ricavi e gli asset denominati in valuta straniera rappresentano comunque una quota contenuta 
rispetto al totale del Gruppo (intorno al 5%). 

 

 

2.12.3 Rischi Operativi:   

2.12.3.1 Rischio - Performance immobili di proprietà   
Il rischio di gestione del patrimonio/asset fisici si riferisce alla possibilità che la gestione 
inefficace o inadeguata degli asset fisici (come edifici, infrastrutture, attrezzature) dei centri 
commerciali possa influenzare negativamente le operazioni e i risultati finanziari dell'azienda. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и ?ĲƣĲƖŔŸƖċůĲŰƣŸШŉŔƚŔĦŸШŸШŸĤƚŸũĲƚĦĲŰǍċШĬĲũũќŔůůŸĤŔũĲЯШĬŸƻƨƣŔШċШůċŰĦċƣċШůċŰƨƣĲŰǍŔŸŰĲЯШ
degrado strutturale, inefficienza degli impianti o mancato adeguamento alle normative, 
con conseguente perdita di qualità e aumento dei costi operativi. 

и Interruzione di operatività per cause diverse come: operative, ambientali, sociali, etc. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

xċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ĬĲŊũŔШ ċƚƚĲƣШ ŔůůŸĤŔũŔċƖŔШ ƓƖĲƻĲĬĲШ ũќċƣƣƨċǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ƓƖŸŊƖċůůŔШ ĬŔШ ůċŰƨƣĲŰǍŔŸŰĲШ
ordinaria e straordinaria, affiancati da ispezioni periodiche per verificare lo stato delle opere 
civili, delle coperture, dei pavimenti, degli impianti elettrici e idraulici, dei parcheggi e delle aree 
comuni.  

Per ogni asset vengono aggiornati i registri tecnici e gli storici degli interventi effettuati, così da 
garantire tracciabilità e continuità nella gestione. Sono inoltre effettuate verifiche di conformità 
normativa, in particolare per gli impianti elettricŔЯШũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШċŰƣŔŰĦĲŰĬŔŸШĲШũќċĤĤċƣƣŔůĲŰƣŸШ
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ĬĲũũĲШĤċƖƖŔĲƖĲШċƖĦőŔƣĲƣƣŸŰŔĦőĲЮШ ШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũũċШƓƖĲƻĲŰǍŔŸŰĲШĬĲũũќŸĤƚŸũĲƚĦĲŰǍċЯШƻĲŰŊŸŰŸШĬĲŉŔŰŔƣŔШ
ƓŔċŰŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĬĲĬŔĦċƣŔШċũũќċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŸШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸШĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċũĲШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣЮ 

La Società adotta contratti quadro con fornitori qualificati, che prevedono livelli di servizio (SLA) 
chiari anche per gli interventi urgenti. È operativo un sistema di ticketing per la segnalazione e il 
tracciamento dei guasti da parte del personale interno o dei tenant, e sono individuati fornitori 
alternativi per gli asset critici, così da garantire continuità operativa in caso di indisponibilità dei 
partner principali.  

Periodicamente vengono condotti audit sui fornitori per verificarne la qualità del servizio, le 
competenze e la tempestività degli interventi. 

xќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲШ ĿШ ƚƨƓƓŸƖƣċƣċШ ĬċШ ƨŰċШ ƓƖŸĦĲĬƨƖċШ ŉŸƖůċũŔǍǍċƣċШ ƓĲƖШ ũċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ĬĲũũċШ
manutenzione degli immobili, da una strategia dedicata alla manutenzione del patrimonio e da 
specifiche politiche di formazione per il personale coinvolto. La funzione incaricata della 
manutenzione dispone di competenze tecniche adeguate e opera come presidio centrale per 
garantire un approccio strutturato ed efficace alla gestione degli asset. 

 

2.12.3.2 Rischio - Performance immobili di terzi  
Il rischio di performance degli immobili in gestione si riferisce alla possibilità che gli immobili 
gestiti non raggiungano i risultati operativi e finanziari attesi, influenzando negativamente i ricavi 
e la redditività dell'azienda. 
Principali eventi connessi al rischio: 
и Mancato raggiungimento di SLA stabiliti con il proprietario del Centro Commerciale 
и Esecuzione inadeguata delle attività di manutenzione (ordinaria o straordinaria), con 
ĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣĲШĬĲƣĲƖŔŸƖċůĲŰƣŸШĬĲũũќŔůůŸĤŔũĲЯШċƨůĲŰƣŸШĬĲŔШŊƨċƚƣŔШŸШŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔШŸƓĲƖċƣŔƻĲЮ 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
La gestione degli immobili di terzi affidati alla Società si basa su una pianificazione annuale degli 
interventi di manutenzione e degli aggiornamenti tecnologici necessari a garantire la piena 
efficienza degli asset. Questa pianificazione è affiancata dalla definizione di SLA e KPI nei 
contratti con i fornitori e partner tecnici che supportano le attività operative, così da stabilire 
livelli di servizio chiari, responsabilità definite e tempi di intervento misurabili. 
Le performance operative degli immobili vengono monitorate attraverso analisi periodiche che 
includono il confronto con i budget, la valutazione degli indicatori di resa per metro quadrato e 
il controllo dei ticket gestiti fuori SLA. In presenza di scostamenti o criticità, vengono attivate 
tempestivamente le opportune azioni correttive per mantenere gli standard di gestione attesi. 
A livello organizzativo, la Società si avvale di procedure formalizzate per assicurare uniformità 
nella gestione degli immobili affidati, standardizzando attività, ruoli e flussi informativi. Questo 
sistema è supportato da programmi di formazione periodica rivolti a property manager e tecnici 
ŔŰƣĲƖŰŔЯШ ĦŸŰШ ũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШ ĬŔШ ŊċƖċŰƣŔƖĲШ ĦŸůƓĲƣĲŰǍĲШ ċŊŊŔŸƖŰċƣĲШ ĲШ ƨŰċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ĲŉŉŔĦċĦĲШ ĬĲũШ
patrimonio immobiliare. 
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2.12.3.3 Rischio - Tenant 
Il rischio che gli affittuari esistenti non riescano a rispettare i propri obblighi contrattuali o che il 
centro commerciale non riesca ad attrarre e mantenere tenant solidi, con impatti sulla 
continuità dei ricavi da locazione. 
Principali eventi connessi al rischio: 

и Ritardi o mancati pagamenti dei canoni di locazione, che possono compromettere la 
stabilità dei flussi di cassa e generare pressioni sulla gestione finanziaria complessiva.  

и Elevato turnover dei tenant, con conseguente aumento dei periodi di vacancy, costi di 
rilocazione e riduzione della continuità commerciale del centro.  

и ?ŔŉŉŔĦŸũƣěШŰĲũũќċƣƣƖċƖƖĲШŰƨŸƻŔШƣĲŰċŰƣШĬŔШƕƨċũŔƣěЯШũŔůŔƣċŰĬŸШŔũШůŔǂШůĲƖĦĲŸũŸŊŔĦŸЯШũċШƖĲĬĬŔƣŔƻŔƣěШ
ĬĲŊũŔШƚƓċǍŔШĲШũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċШĬĲũШĦĲŰƣƖŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲЮ 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

In Italia, la gestione e la valorizzazione degli asset commerciali si fondano su un monitoraggio 
costante di ciascun immobile, con particolare attenzione al posizionamento, ai livelli di vacancy 
e ai flussi di traffico. Sulla base di queste analisi, vengono pianificati interventi sul mix 
merceologico, che includono il turnover dei tenant, operazioni di restyling o relayout degli spazi. 
Una leva importante consiste nella diversificazione del mix di operatori, così da evitare 
concentrazioni settoriali e manteŰĲƖĲШƨŰќŸŉŉĲƖƣċШĲƕƨŔũŔĤƖċƣċЮ 

A supporto della stabilità dei ricavi viene monitorata la durata del WALB, mentre strumenti 
come le fit out contribution vengono utilizzati per attrarre anchor store strategici. 
Parallelamente, la Società promuove programmi di engagement e fidelizzazione dei tenant, 
ricorrendo, quando necessario, a agevolazioni contrattuali iniziali come canoni a scalare. La 
performance degli operatori viene verificata attraverso la raccolta dei report vendite, integrata 
dal monitoraggio della loro situazione finanziaria tramite le attività di Credit Management. 

fŰШÅŸůċŰŔċЯШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШƚŔШĤċƚċШƚƨШƨŰќċŰċũŔƚŔШĦŸŰƣŔŰƨċШĬĲũШƣĲŰċŰƣШůŔǂШĲШĬĲũũĲШƣĲŰĬĲŰǍĲШĬŔШ
mercato, supportata da confronti periodici con i competitor e dai dati sul traffico clienti. La 
performance dei centri è misurata attraverso reportistica mensile che aggrega indicatori 
operativi chiave. Una delle linee di sviluppo più rilevanti riguarda la conversione strategica dei 
piani alti verso utilizzi alternativi o nuovi format, spesso supportata da investimenti CAPEX per 
restyling o ridefinizione del layout. Le attività di marketing a livello di centro contribuiscono ad 
attrarre nuova clientela, mentre lo sviluppo di format proprietari у come Gameland o Winiland 
у valorizza le aree meno performanti. Sul fronte commerciale, viene perseguita una strategia 
ĬŔШљŉƨũũ ŸĦĦƨƓċŰĦǃњЯШċŰĦőĲШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШŰĲŊŸǍŔċǍŔŸŰŔШůŔƖċƣĲШƚƨŔШũŔƻĲũũŔШĬŔШƖĲŰƣЮ 

Sul piano delle misure correttive, in Italia è prevista la possibilità di introdurre interventi 
temporanei sui canoni in caso di difficoltà dei tenant, solitamente in cambio del blocco del 
recesso contrattuale. In Romania, tali interventi includono la revisione dei layout o il 
riposizionamento degli asset non prime per adattarsi alle condizioni di mercato, il supporto ai 
ƣĲŰċŰƣШũŸĦċũŔШƣƖċůŔƣĲШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШĬŔШůċƖťĲƣŔŰŊШĬĲĬŔĦċƣĲШĲЯШŸƻĲШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸЯШũќŔůƓŔĲŊŸШĬŔШċŊĲŰǍŔĲШ
esterne per rilanciare i piani meno performanti. 
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La governance del processo commerciale differisce tra i due Paesi. In Italia, la Direzione Leasing 
rappresenta il principale presidio procedurale nelle decisioni commerciali, mentre le iniziative 
ĦŸŰШƖŔũĲƻċŰƣĲШŔůƓċƣƣŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸШƖŔĦőŔĲĬŸŰŸШũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸЮШxċШ
funzione Value Add Manager contribuisce alla valorizzazione degli spazi, integrata da una 
reportistica mensile che monitora gli aspetti commerciali e operativi e da un coordinamento 
interfunzionale tra Leasing, Planning, Credit Management e altre funzioni aziendali coinvolte. 

In Romania, il monitoraggio strategico è supportato da un cruscotto operativo (file Zoom) che 
consolida indicatori come occupancy, vendite e mix merceologico. La gestione si basa su un 
modello operativo adattato alle specificità dei centri Winmarkt у caratterizzati ad esempio da 
sviluppo verticale e da una struttura simile a un department store у e su un presidio 
organizzativo locale con un elevato grado di autonomia decisionale sul campo. 

 

2.12.3.4 Rischio - Leasing 
Il rischio leasing si riferisce alla possibilità che i contratti di locazione commerciale non vengano 
rispettati, che gli spazi commerciali rimangano sfitti, o che i termini di locazione non siano 
favorevoli, influenzando negativamente i ricavi e la redditività dell'azienda. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Fallimento o insolvenza di un tenant principale, che può generare improvvisi vuoti locativi, 
perdita di traffico e impatti rilevanti sui ricavi complessivi del centro. 

и Crisi economica o calo dei consumi, con conseguente riduzione delle vendite dei tenant, 
maggiore fragilità finanziaria degli operatori e minore capacità di sostenere i canoni. 

и Perdita di tenant dovuta alla ridotta attrattività delle proposte commerciali di IGD o dei 
centri gestiti, con effetti su occupancy, mix merceologico e percezione complessiva 
ĬĲũũќŸŉŉĲƖƣċШĬċШƓċƖƣĲШĬĲŔШĦũŔĲŰƣŔЮ 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

La gestione commerciale e la valorizzazione degli spazi si sviluppano attraverso un 
ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĦŸŰƣŔŰƨŸШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШĲШĬĲŔШũŔƻĲũũŔШĬŔШŸĦĦƨƓċǍŔŸŰĲЯШċĦĦŸůƓċŊŰċƣŸШĬċШƨŰќċƣƣŔƻŔƣěШ
costante di scouting di nuovi tenant e dalla partecipazione a fiere ed eventi di settore per 
promuovere gli asset. A questo si affiancano analisi di mercato e benchmark sui canoni, 
ŔŰƣĲŊƖċƣĲШĬċШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲШĬŔШůċƖťĲƣŔŰŊШũŸĦċũĲШŉŔŰċũŔǍǍċƣĲШċĬШċƨůĲŰƣċƖĲШũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШĬĲŔШĦĲŰƣƖŔШĲШ
incrementare il flusso dei visitatori. La performance complessiva viene seguita tramite un 
cruscotto di controllo, basato su KPI specifici, che consente di verificare in modo sistematico 
ũќŸĦĦƨƓċŰĦǃШĲШũċШƖĲĬĬŔƣŔƻŔƣěШĬĲŊũŔШƚƓċǍŔЮ 

xќċƓƓƖŸĦĦŔŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШĿШŔůƓƖŸŰƣċƣŸШċũũċШũŸŊŔĦċШĬĲũũċШљŉƨũũШŸĦĦƨƓċŰĦǃњЯШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШũċШ
mediazione dei canoni nelle aree meno nobili dei centri, oltre alla conversione funzionale di 
ċũĦƨŰĲШ ƚƨƓĲƖŉŔĦŔЯШ ĦŸůĲШ ŰĲũШ ĦċƚŸШ ĬĲũũќŔŰƚĲƖŔůĲŰƣŸШ ĬŔШ ċƣƣŔƻŔƣěШ ĬŔШ ŔŰƣƖċƣƣĲŰŔmento o servizi 
ĦŸůƓũĲůĲŰƣċƖŔЮШfŰШƓċƖċũũĲũŸЯШũќŸƖŔĲŰƣċůĲŰƣŸШċШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШ9 ÂEñШĲШċШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬŔШƖĲƚƣǃũŔŰŊШ
consente di aggiornare i layout e riposizionare anche i centri non prime, mantenendone 
ũќċƣƣƖċƣƣŔƻŔƣěШŰĲũШƣĲůƓŸЮ 
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Sul fronte dei tenant, la Società adotta misure di supporto mirate, come riduzioni temporanee 
dei canoni o formule contrattuali a scalare, generalmente collegate a break option limitate o a 
ŔůƓĲŊŰŔШĬŔШƖĲƚƣǃũŔŰŊШĬĲŊũŔШƚƓċǍŔШĬċШƓċƖƣĲШĬĲũũќŸƓĲƖċƣŸƖĲЮШxĲШƓĲƖŉŸrmance dei tenant vengono 
monitorate con regolarità, attivando rapidamente le necessarie azioni correttive e, quando 
utile, prevedendo incentivi per favorire la continuità operativa. In caso di calo delle vendite o del 
flusso dei visitatori, vengono inoltre coinvolte agenzie esterne per attività di rilancio mirate sui 
piani o le aree meno performanti. 

Dal punto di vista organizzativo, la gestione degli spazi è affidata a un team commerciale 
dedicato e particolarmente esperto, affiancato dalla Funzione Value Add Manager, 
responsabile della valorizzazione delle superfici vacanti e dello sviluppo di nuovi concept 
proprietari come Gameland o Winiland. Il processo decisionale è supportato da un presidio 
integrato tra leasing, planning e valuation, che assicura coerenza nella valutazione dei nuovi 
ŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШĲШŰĲũũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸЮШÂĲƖШŉċƻŸƖŔƖĲШũќŔngresso di operatori strategici, la 
Società utilizza anche contributi fit out destinati ad anchor store e tenant di rilievo, mantenendo 
ċũШƣĲůƓŸШƚƣĲƚƚŸШƨŰċШĬŔƻĲƖƚŔŉŔĦċǍŔŸŰĲШĲƕƨŔũŔĤƖċƣċШĬĲũШůŔǂШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШũќŔŰƚĲƖŔůĲŰƣŸШĬŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШ
locali.  

 

2.12.3.5 Rischio т Acquisti per il patrimonio  
Il rischio di gestione degli acquisti per il patrimonio (asset) si riferisce alla possibilità che la 
gestione inefficace o inadeguata degli acquisti di beni e servizi necessari per mantenere e 
migliorare gli asset fisici possa influenzare negativamente le operazioni e i risultati finanziari 
dell'azienda. 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Ritardi, criticità o inadempienze contrattuali da parte dei fornitori, che possono 
compromettere la continuità degli interventi programmati, generare extra costi e rallentare 
le attività di manutenzione o sviluppo degli asset fisici. 

и fŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќŸƓĲƖċƣŔƻŔƣěШĬĲũũĲШċƣƣŔƻŔƣěЯШĬŸƻƨƣċШċũũċШůċŰĦċƣċШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔƣěШĬŔШĤĲŰŔШŸШƚĲƖƻŔǍŔШ
essenziali, con impatti diretti sulla funzionalità degli immobili, sulla qualità dei servizi resi 
ai tenant e sul rispetto delle tempistiche operative. 

и Fornitura di beni o servizi non conformi agli standard richiesti, che determina la necessità 
di rifacimenti, sostituzioni o interventi correttivi, con conseguente aumento dei costi, ritardi 
ŰĲũũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĲШƓŸƣĲŰǍŔċũĲШĬĲƣĲƖŔŸƖċůĲŰƣŸШĬĲũũċШƕƨċũŔƣěШĬĲũũќċƚƚet. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

La gestione degli acquisti per il patrimonio immobiliare prevede una fase preliminare in cui 
vengono verificati con attenzione i requisiti patrimoniali, economici, finanziari e professionali 
ĬĲŔШŉŸƖŰŔƣŸƖŔЯШĦŸƚŜШĬċШŊċƖċŰƣŔƖŰĲШũќċŉŉŔĬċĤŔũŔƣěЮШ 

I contratti includono clausole di tutela a favore del committente, come penali in caso di ritardi 
o difformità, e quando necessario vengono richieste fideiussioni bancarie a garanzia delle 
ĦċƓċƖƖĲШŸШĬĲŊũŔШċĦĦŸŰƣŔШƖĲũċƣŔƻŔШċĬШċĦƕƨŔƚƣŔШљĦőŔċƻŔШŔŰШůċŰŸњЮШ ĲŔШcantieri è assicurato un presidio 
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ĦŸůĤŔŰċƣŸШĬŔШƖŔƚŸƖƚĲШŔŰƣĲƖŰĲШĲĬШĲƚƣĲƖŰĲЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШůŸŰŔƣŸƖċƖĲШŔŰШůŸĬŸШĲŉŉŔĦċĦĲШũċШ
corretta esecuzione delle attività. 

Durante la realizzazione degli interventi, la Direzione competente svolge un monitoraggio 
costante dei tempi e del rispetto degli standard qualitativi, supportata da report periodici redatti 
dal professionista esterno incaricato.  

Per rafforzare il livello di controllo, vengono svolti audit periodici da parte degli organismi interni 
preposti alla vigilanza, che verificano la coerenza delle attività di acquisto e appalto rispetto agli 
standard aziendali. 

xќŔŰƣĲƖŸШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШƚĲũĲǍŔŸŰĲЯШŊĲƚƣŔŸŰĲШĲШċƨƣŸƖŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲŔШŉŸƖŰŔƣŸƖŔШĿШƓƖĲƚŔĬŔċƣŸШĬċũũĲШ?ŔƖĲǍŔŸŰŔШ
ĦŸůƓĲƣĲŰƣŔЯШĦőĲШƻċũƨƣċŰŸШŔШƓċƖƣŰĲƖШƓŔƮШŔĬŸŰĲŔЯШŰĲШƚĲŊƨŸŰŸШũќŸƓĲƖċƣŔƻŔƣěШĲШċƨƣŸƖŔǍǍċŰŸШŔШƖĲũċƣŔƻŔШ
pagamenti. A completamento del sistema di governance, sono coinvolti gli organi di controllo 
ŔŰƣĲƖŰŔЯШƖĲƚƓŸŰƚċĤŔũŔШĬŔШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰƣĲШĲШĦŸŰƣŔŰƨċƣŔƻŸШĬĲũũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲũШ
processo di procurement.  

 

2.12.3.6 Rischio т Indisponibilità degli asset / interruzione delle Operations  
fũШƖŔƚĦőŔŸШĬŔШfŰĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔƣěШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣШƚŔШƖŔŉĲƖŔƚĦĲШċũũќŔŰĦċƓċĦŔƣěШĬŔШŊċƖċŰƣŔƖĲШŔũШŉƨŰǍŔŸŰċůĲŰƣŸШ
continuo delle strutture e degli impianti critici del centro commerciale a causa di guasti, eventi 
imprevisti o problemi di gestione, con impatti su operatività, ricavi e soddisfazione dei tenant e 
dei clienti. Principali eventi connessi al rischio: 

¶ Guasto critico a infrastrutture o asset produttivi dovuto rottura di macchinari, server, 
ŔůƓŔċŰƣŔШŸШĬŔƚƓŸƚŔƣŔƻŔШĲƚƚĲŰǍŔċũŔШċũШŉƨŰǍŔŸŰċůĲŰƣŸШĬĲũũќŸƓĲƖċƣŔƻŔƣěЮ 

¶ Interruzione dei servizi essenziali (es. energia, rete, fornitura materiali). 

¶ EƻĲŰƣŔШĲƚƣĲƖŰŔШĦőĲШŔůƓĲĬŔƚĦŸŰŸШũќċĦĦĲƚƚŸШŸШũќƨƣŔũŔǍǍŸШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣЯШĦŸůĲШċũũƨƻŔŸŰŔЯШŔŰĦĲŰĬŔЯШ
eventi meteo estremi, attacchi cyber che bloccano sistemi o infrastrutture, scioperi dei 
trasporti. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD assicura la protezione e la continuità operativa dei propri asset attraverso una copertura All 
Risk annuale per ogni Centro Commerciale, periodicamente aggiornata per integrare garanzie 
mancanti e adeguare i massimali agli scenari di rischio più rilevanti. A questo si affianca un 
costante investimento nella manutenzione e nel mantenimento della qualità degli immobili, 
ŔŰƚŔĲůĲШċШƨŰќċŰċũŔƚŔШůŔƖċƣċШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШŰċƣƨƖċũŔШĲШƚŔƚůŔĦŔЯШƨƣŔũĲШċШƻċũƨƣċƖĲШĲƻĲŰƣƨċũŔШċĬĲŊƨċůĲŰƣŔШ
tecnici e assicurativi. 

La gestione dei sinistri è supportata da un perito dedicato che accelera sopralluoghi e 
ũŔƕƨŔĬċǍŔŸŰŔЯШůĲŰƣƖĲШƨŰċШƓƖŸĦĲĬƨƖċШƣƖŔůĲƚƣƖċũĲШĬŔШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШŊċƖċŰƣŔƚĦĲШũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШ
pratiche. In caso di eventi gravi che causino interruzioni prolungate, la Società attiva un team di 
crisi già collaudato in precedenti emergenze. 

Sul piano strategico, IGD effettua una revisione regolare della convenzione assicurativa con un 
broker specializzato e ha già incrementato i massimali legati a eventi catastrofali.  
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A completamento del sistema di controllo, è operativo anche un presidio dedicato alla gestione 
dei rischi cyber, volto a prevenire e mitigare possibili minacce informatiche che potrebbero 
ostacolare la continuità dei sistemi e delle operations. 

 

2.12.3.7 Rischio т Ambiente, Salute, Sicurezza e Security fisica  
Il rischio ambiente, salute, sicurezza e security fisica riguarda la possibilità che fattori 
ambientali, condizioni di salute e sicurezza sul lavoro o minacce alla protezione fisica delle 
persone e degli asset possano compromettere la continuità operativa e il benessere dei 
lavoratori. Tali eventi possono includere incidenti sul luogo di lavoro, inquinamento, eventi 
naturali, situazioni di pericolo fisico o intrusioni non autorizzate. Questi aspetti, se non 
adeguatamente prevenuti e gestiti, possono generare interruzioni delle attività, danni a persone 
ŸШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲЯШĦŸŰƚĲŊƨĲŰǍĲШƖĲƓƨƣċǍŔŸŰċũŔШĲШŔůƓċƣƣŔШĲĦŸŰŸůŔĦŔШƖŔũĲƻċŰƣŔШƓĲƖШũќċǍŔĲŰĬċЮ 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ fŰĦŔĬĲŰƣŔШċůĤŔĲŰƣċũŔШŸШŔŰŉŸƖƣƨŰŔШƚƨũШũċƻŸƖŸШĦőĲШĦŸůƓŸƖƣċŰŸШũќŔŰƣĲƖĬŔǍŔŸŰĲШĬŔШċƖĲĲШŸƓĲƖċƣŔƻĲШĲШ
la sospensione temporanea delle attività.  

¶ Eventi naturali (alluvioni, vento forte, sismi) che danneggiano strutture o impianti, 
rendendo non disponibili spazi o servizi essenziali.  

¶ Episodi di intrusione, vandalismo o minacce alla sicurezza fisica che richiedono 
evacuazioni, chiusure temporanee o attivazione dei protocolli di sicurezza. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD adotta un sistema integrato di presidi per la gestione degli aspetti ambientali, di salute, 
sicurezza e security fisica. Le performance ambientali vengono monitorate in modo 
continuativo secondo i requisiti della ISO 14001 e degli standard previsti per le certificazioni 
BREEAM, mentre un aggiornamento costante sulle normative HSE garantisce la piena 
conformità regolatoria. 
In presenza di emergenze ambientali, sanitarie o di sicurezza, sono attivabili team di crisi 
dedicati, in grado di coordinare rapidamente le attività di risposta e di tutela delle persone e 
degli asset. Questo impianto si inserisce nel più ampio Sistema di Gestione Ambientale ISO 
14001 e nelle politiche di sostenibilità supportate dalle certificazioni BREEAM. 
La gestione operativa dei temi HSE è affidata a un Responsabile Ambiente, Salute e Sicurezza 
presente in ogni Centro Commerciale, che assicura il presidio locale e il raccordo costante con 
ũċШŉƨŰǍŔŸŰĲШcÉEШĦŸƖƓŸƖċƣĲЮШÄƨĲƚƣќƨũƣŔůċЯШĦŸũũŸĦċƣċШŰĲũũċШ?ŔƖĲǍŔŸŰĲШPatrimonio, Sviluppo e Rete, 
coordina le attività a livello strategico e garantisce coerenza tra le diverse strutture. A 
completamento del sistema, IGD promuove programmi continuativi di formazione HSE volti a 
rafforzare le competenze e la consapevolezza sui rischi. 
 

2.12.3.8 Rischio т Gestione talenti e personale chiave  
Il rischio legato alla gestione dei talenti e del personale chiave riguarda la possibilità che la 
perdita di competenze critiche, la mancata crescita professionale o una gestione non efficace 
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delle risorse strategiche possano compromettere la continuità operativa, la qualità dei processi 
ĬĲĦŔƚŔŸŰċũŔШĲШũċШĦċƓċĦŔƣěШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШĬŔШƖċŊŊŔƨŰŊĲƖĲШŔШƓƖŸƓƖŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔЮШ 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Dimissioni improvvise di figure chiave che provocano perdita di competenze critiche e 
rallentamenti nelle attività operative.  

и La mancata capacità di trattenere giovani ad alto potenziale può ridurre il ricambio 
generazionale e indebolire la pipeline di leadership.  

и Situazioni di conflitto o disallineamento tra leadership e middle management possono 
generare demotivazione, calo delle performance e aumento del turnover interno. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD ha adottato un piano di successione per le figure apicali e un sistema strutturato di 
valutazione delle performance delle risorse chiave, collegato a meccanismi premianti finalizzati 
ċШƖċŉŉŸƖǍċƖŰĲШũċШůŸƣŔƻċǍŔŸŰĲШĲШũċШƖĲƣĲŰƣŔŸŰЮШfŰШƓċƖċũũĲũŸЯШũќċǍŔĲŰĬċШassicura un adeguato livello di 
backup per tutte le posizioni critiche e promuove un ambiente di lavoro sereno, monitorando 
periodicamente la soddisfazione del personale attraverso survey dedicate. 

La condivisione del know how è garantita attraverso incontri periodici tra i Direttori e 
ũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸЯШƚƻŸũƣŔШĦŸũũĲŊŔċũůĲŰƣĲШƓĲƖШċŰċũŔǍǍċƖĲШƖŔƚƨũƣċƣŔЯШůŸĬċũŔƣěШŊĲƚƣŔŸŰċũŔШĲШ
criticità operative, favorendo allineamento e diffusione delle competenze. Inoltre, IGD può 
contare su un ampio bacino territoriale di talenti e, quando necessario, si avvale del supporto 
di società di head hunting e agenzie specializzate per la ricerca di nuove risorse, assicurando 
tempestività ed efficacia nei processi di selezione. 

nfine, la Società può contare su un ampio bacino territoriale di riferimento e si avvale del 
supporto di società di head hunting e agenzie specializzate per la ricerca di nuove risorse, 
garantendo rapidità ed efficacia nei processi di selezione, soprattutto per ruoli critici o 
altamente specializzati. 

 
 

2.12.4  Compliance e Governance:  

2.12.4.1 Rischio т Conformità con standard e normative in ambito HSE  
Il rischio di conformità a standard e normative in ambito HSE riguarda la possibilità che 
ũќċǍŔĲŰĬċШŰŸŰШƖŔƚƓĲƣƣŔШŸĤĤũŔŊőŔШũĲŊċũŔЯШƖĲŊŸũċƣŸƖŔШŸШƚƣċŰĬċƖĬШƻŸũŸŰƣċƖŔШƖĲũċƣŔƻŔШċШƚċũƨƣĲЯШƚŔĦƨƖĲǍǍċШĲШ
tutela ambientale. Eventuali carenze nella conformità possono determinare interruzioni 
operative, sanzioni o prescrizioni da parte delle autorità, oltre a generare impatti reputazionali 
ĲШƓŸƣĲŰǍŔċũŔШĦŸŰƚĲŊƨĲŰǍĲШĲĦŸŰŸůŔĦőĲШƓĲƖШũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮШ 

Principali eventi connessi al rischio: 

и Mancato rispetto di obblighi normativi o prescrizioni HSE che comporta sanzioni, diffide o 
sospensioni da parte delle autorità.  
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и Esiti negativi di ispezioni o audit che richiedono interventi correttivi urgenti, con 
conseguenti ritardi, costi aggiuntivi o interruzioni operative.  

и Incidenti o criticità derivanti da procedure HSE non applicate correttamente (infortuni, 
dispersioni ambientali, violazioni di sicurezza) con impatti su persone, asset e reputazione. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD ha implementato un insieme strutturato di presidi per garantire la piena conformità 
ambientale e HSE nei propri processi e asset. Nelle fasi di acquisizione di nuovi centri 
commerciali o terreni, la Società valuta caso per caso la necessità di effettuare una Due 
?ŔũŔŊĲŰĦĲШċůĤŔĲŰƣċũĲЯШċŉŉŔĬċŰĬŸŰĲШũќĲƚĲĦƨǍŔŸŰĲШċШƚŸĦŔĲƣěШĬŔШĦŸŰƚƨũĲŰǍċШƚƓĲĦŔċũŔǍǍċƣĲЯШƚƨũũċШ
base della valutazione e delle decisioni assunte dal Direttore Gestione Patrimonio. Questo 
approccio consente di identificare con tempestività eventuali rischi o passività ambientali 
ƓƖŔůċШĬĲũũќŔŰŊƖĲƚƚŸШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣШŰĲũШƓĲƖŔůĲƣƖŸШċǍŔĲŰĬċũĲЮ 

A presidio della conformità nel continuo, IGD svolge audit ambientali periodici sugli asset in 
gestione: ogni anno vengono effettuati audit ISO 14001, condotti da DNV, che riguardano sia il 
nuovo perimetro certificato sia un campione di strutture già certificate, selezionato mediante 
ċũŊŸƖŔƣůŸЮШÑċũŔШƻĲƖŔŉŔĦőĲШċƚƚŔĦƨƖċŰŸШŔũШůċŰƣĲŰŔůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШƚƣċŰĬċƖĬШċůĤŔĲŰƣċũŔШĲШũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲŔШ
processi interni. 

La Società ha inoltre attivato un sistema integrato di certificazioni che comprende la ISO 
ΝΠΜΜΝаΞΜΝΡЯШċƓƓũŔĦċƣċШċũũќŔŰƣĲƖŸШĦŔĦũŸШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũШƓċƣƖŔůŸŰŔŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲШĲШĬĲŔШĦĲŰƣƖŔШ
commerciali, e le certificazioni BREEAM Europe Commercial 2009 Shell e BREEAM In Use, che 
attestano la sostenibilità e la qualità ambientale degli immobili lungo tutto il loro ciclo di vita. 
Questo impianto è supportato da un presidio organizzativo dedicato: la funzione HSE strategica 
ĿШĦŸũũŸĦċƣċШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũċШ?ŔƖĲǍŔŸŰĲШÂċƣƖimonio, Sviluppo e Rete, assicurando coordinamento 
ƣƖċШŊĲƚƣŔŸŰĲШŸƓĲƖċƣŔƻċШũŸĦċũĲШĲШƚƨƓĲƖƻŔƚŔŸŰĲШĦĲŰƣƖċũĲЯШŔŰШƨŰќŸƣƣŔĦċШŔŰƣĲŊƖċƣċШĬŔШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШĲШ
conformità normativa.  

 
2.12.4.2 Rischio т Conformità con standard e normative in materia di lavoro  
Il rischio di non conformità alle normative in materia di lavoro riguarda la possibilità che 
ũќċǍŔĲŰĬċШŰŸŰШƖŔƚƓĲƣƣŔШũĲŊŊŔЯШƖĲŊŸũċůĲŰƣŔШŸШƚƣċŰĬċƖĬШƖĲũċƣŔƻŔШċŔШĬŔƖŔƣƣŔШĬĲŔШũċƻŸƖċƣŸƖŔЯШċũũĲШĦŸŰĬŔǍŔŸŰŔШ
di impiego e alla tutela del personale. Eventuali carenze nella gestione di questi obblighi 
possono generare sanzioni, contestazioni o interventi ispettivi, oltre a determinare impatti 
negativi sulle operazioni, sulla reputazione aziendale e sui risultati economici.  

Principali eventi connessi al rischio: 

и Contestazioni o sanzioni da parte degli enti ispettivi dovute al mancato rispetto di obblighi 
in materia di diritti dei lavoratori, contratti, orari di lavoro o sicurezza, con potenziali impatti 
economici e organizzativi. 

и Rilevazione di non conformità durante audit interni o verifiche sindacali, che richiede 
ũќċƣƣŔƻċǍŔŸŰĲШĬŔШůŔƚƨƖĲШĦŸƖƖĲƣƣŔƻĲШƨƖŊĲŰƣŔЯШŊĲŰĲƖċŰĬŸШƖŔƣċƖĬŔШŰĲŔШƓƖŸĦĲƚƚŔШĲШƓŸƚƚŔĤŔũŔШƣĲŰƚŔŸŰŔШ
interne. 
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и Contenziosi o reclami da parte dei dipendenti relativi a condizioni di impiego, procedure HR 
o tutele non adeguatamente applicate, con possibili ripercussioni reputazionali e rischi di 
interruzione delle attività. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD assicura la piena conformità alle normative lavoristiche attraverso un presidio 
organizzativo dedicato. Gli adempimenti relativi alla gestione del personale sono curati dal 
Servizio HR, che coordina tutte le attività amministrative e operative connesse al rapporto di 
lavoro, avvalendosi quando necessario del supporto del Servizio Affari Legali e Societari per gli 
aspetti di interpretazione normativa e gestione dei rischi legali. 

Per quanto riguarda gli obblighi previsti dal D.Lgs. 81/08 in materia di salute e sicurezza sul 
lavoro, la Società dispone internamente di una figura dedicata т il Safety & Facility Manager т 
ĦőĲШĦŸũũċĤŸƖċШĦŸŰШŔũШÉĲƖƻŔǍŔŸШcÅШŰĲũũċШĬĲŉŔŰŔǍŔŸŰĲШĲШŰĲũũќċƣƣƨċǍione dei piani formativi obbligatori, 
assicurando che le competenze e gli adempimenti previsti dalla legge siano aggiornati e 
ċĬĲŊƨċƣċůĲŰƣĲШƓƖĲƚŔĬŔċƣŔЮШxќŸƖŊċŰŔĦŸШĬĲĬŔĦċƣŸШċШƣċũĲШŉƨŰǍŔŸŰĲШĿШƖŔƣĲŰƨƣŸШŰƨůĲƖŔĦċůĲŰƣĲШ
adeguato rispetto ai fabbisogni operativi e ċũũċШĦŸůƓũĲƚƚŔƣěШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻċШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċЮ 

A completamento di questo sistema di controllo, IGD inserisce specifiche clausole contrattuali 
nei rapporti con i fornitori, finalizzate a mitigare il rischio di mancato rispetto degli obblighi 
previsti dal D.Lgs. 81/08 anche lungo la catena di fornitura. In questo modo, la Società estende 
il proprio presidio di conformità oltre i confini interni, promuovendo comportamenti sicuri e 
conformi tra tutti i soggetti coinvolti nelle attività aziendali. 

 

2.12.4.3 Rischio т Legate 
fũШƖŔƚĦőŔŸШũĲŊċũĲШƖŔŊƨċƖĬċШũċШƓŸƚƚŔĤŔũŔƣěШĦőĲШũќċǍŔĲŰĬċШŔŰĦŸƖƖċШŔŰШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔĲЯШƚċŰǍŔŸŰŔШŸШƓĲƖĬŔƣĲШ
economiche derivanti dal mancato rispetto di leggi, regolamenti o obblighi contrattuali 
connessi alle attività di investimento, alla gestione finanziaria e alle operazioni aziendali. Tali 
situazioni possono emergere, ad esempio, da inadempimenti contrattuali, violazioni normative 
nei processi autorizzativi o nelle transazioni commerciali, o da contestazioni relative alla 
gestione degli asset.  

Principali eventi connessi al rischio: 

и Contestazioni o sanzioni da parte degli enti ispettivi dovute al mancato rispetto di obblighi 
in materia di diritti dei lavoratori, contratti, orari di lavoro o sicurezza, con potenziali impatti 
economici e organizzativi. 

и Rilevazione di non conformità durante audit interni o verifiche sindacali, che richiede 
ũќċƣƣŔƻċǍŔŸŰĲШĬŔШůŔƚƨƖĲШĦŸƖƖĲƣƣŔƻĲШƨƖŊĲŰƣŔЯШŊĲŰĲƖċŰĬŸШƖŔƣċƖĬŔШŰĲŔШƓƖŸĦĲƚƚŔШĲШƓŸƚƚŔĤŔũŔШƣĲŰƚŔŸŰŔШ
interne. 

и Contenziosi o reclami da parte dei dipendenti relativi a condizioni di impiego, procedure HR 
o tutele non adeguatamente applicate, con possibili ripercussioni reputazionali e rischi di 
interruzione delle attività. 
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ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD dispone di un presidio legale strutturato volto a prevenire rischi di non conformità e a gestire 
eventuali contenziosi connessi alle attività di investimento, finanza e operazioni. La Funzione 
Legale supporta in via continuativa tutte le strutture aziendali nella predisposizione delle 
ĦũċƨƚŸũĲШĦŸŰƣƖċƣƣƨċũŔЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƖŔĬƨƖƖĲШũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШũĲŊċũĲШĲШĬŔШċƚƚŔĦƨƖċƖĲШĦőĲШ
gli accordi stipulati siano pienamente coerenti con la normativa vigente. Parallelamente, viene 
svolto un monitoraggio costante delle leggi e dei regolamenti applicabili alle attività di IGD, 
anche attraverso il ricorso a consulenti esterni specializzati, così da garantire un aggiornamento 
continuo e la tempestiva identificazione di eventuali impatti normativi. 

In situazioni caratterizzate da particolare complessità o potenziale gravità, la Società si avvale 
del supporto di legali e consulenti esterni esperti nella materia oggetto del contenzioso, 
assicurando così un livello di tutela adeguato e una gestione tecnica delle controversie. Tale 
approccio è integrato dalla presenza di un responsabile legale interno, incaricato di coordinare 
le attività e presidiare la coerenza delle azioni intraprese. 

I contenziosi riconducibili alle aree Investment, Finance & Operations (con esclusione delle 
attività di recupero crediti e gestione dei locali, affidate al Credit Management) sono gestiti 
ĬċũũќÖŉŉŔĦŔŸШxĲŊċũШfŰƻĲƚƣůĲŰƣЯШ[ŔŰċŰĦĲШѼШ§ƓĲƖċƣŔŸŰƚШƚŸƣƣŸШũċШƚƨƓĲƖƻisione della Direzione 
]ĲŰĲƖċũĲШĲШŔŰШƖċĦĦŸƖĬŸШĦŸŰШũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШċǍŔĲŰĬċũŔШĦŸŔŰƻŸũƣĲЮШxќÖŉŉŔĦŔŸШŸƓĲƖċШŰĲũШƖŔƚƓĲƣƣŸШĬĲũũĲШ
procedure interne e può avvalersi del supporto di legali esterni, quando necessario, per 
garantire un presidio tecnico e specialistico adeguato a ciascuna situazione. 

A completamento del sistema, la Società adotta una politica prudenziale di accantonamento ai 
ŉŸŰĬŔШƖŔƚĦőŔЯШĦőĲШĦŸŰƚĲŰƣĲШĬŔШůŔƣŔŊċƖĲШũќŔůƓċƣƣŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸШĬĲƖŔƻċŰƣĲШĬċШƓŸƣĲŰǍŔċũŔШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔĲШ
e di mantenere un approccio responsabile e sostenibile nella gestione del rischio legale. 

 

2.12.4.4 Rischio т Tax 
Il rischio tax riguarda la possibilità che modifiche al quadro fiscale, interpretazioni più restrittive 
da parte delle autorità o errori nella gestione degli adempimenti tributari possano generare 
maggiori imposte, sanzioni o contestazioni nei confronti deũũќċǍŔĲŰĬċЮШ ÄƨĲƚƣŸШ ƖŔƚĦőŔŸШ ĿШ
particolarmente rilevante per gli operatori del real estate, poiché la struttura fiscale applicabile 
agli immobili e alle operazioni societarie influisce in modo diretto sui rendimenti, sulla 
pianificazione finanziaria e sulla capacità di distribuire valore agli investitori. 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ Errata interpretazione di normative fiscali, che può comportare applicazioni non corrette 
ĬĲũũĲШŔůƓŸƚƣĲШĲШĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣŔШĦŸŰƣĲƚƣċǍŔŸŰŔШĬċШƓċƖƣĲШĬĲũũќċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЮШ 

¶ Ritardi o omissioni nella dichiarazione delle imposte indirette, come IVA o accise, con 
possibili sanzioni, interessi e avvii di verifiche ispettive.  

¶ ÖƣŔũŔǍǍŸШŰŸŰШĦŸƖƖĲƣƣŸШĬŔШŔŰĦĲŰƣŔƻŔШŉŔƚĦċũŔШŸШĦƖĲĬŔƣŔШĬќŔůƓŸƚƣċЯШĦőĲШƓƨƃШĬĲƣĲƖůŔŰċƖĲШƖĲĦƨƓĲƖŔШċШ
tassazione, decadenza dai benefici e potenziali rilievi da parte degli organi di controllo. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  
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IGD presidia il rischio fiscale attraverso un insieme strutturato di controlli che coinvolgono sia 
funzioni interne sia consulenti esterni specializzati. Le operazioni che possono avere un impatto 
sul regime fiscale adottato vengono preventivamente analizzate con il supporto della Direzione 
Amministrazione e dello studio fiscale esterno, così da valutarne la corretta impostazione e 
mitigare possibili rischi di contestazione. La Direzione Amministrazione assicura inoltre un 
ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ ĦŸƚƣċŰƣĲШ ĬĲũũќĲƻŸũƨǍŔone della normativa tributaria, garantendo un 
aggiornamento puntuale dei processi interni e delle valutazioni fiscali. 
In occasione di operazioni straordinarie, la Società effettua il calcolo preventivo di asset test e 
profit test necessari a verificare il rispetto dei requisiti previsti dal regime SIIQ. Per operazioni di 
M&A o transazioni atipiche viene previsto il coinvolgimento del fiscalista esterno e della società 
di revisione, assicurando un ulteriore livello di analisi tecnica e di presidio del rischio. 
La gestione interna degli aspetti amministrativi, contabili e fiscali è garantita da risorse dedicate 
ĦőĲШƓƖĲƚŔĬŔċŰŸШũќŔŰƣĲƖŸШĦŔĦũŸШĬŔШċĬĲůƓŔůĲŰƣŔЮШfŰШĦŸĲƖĲŰǍċШĦŸŰШŔШƖĲƕƨŔƚŔƣŔШÉffÄЯШƻŔĲŰĲШůċŰƣĲŰƨƣċШ
una contabilità separata tra la gestione imponibile e quella esente, così da assicurare la 
corretta attribuzione dei componenti reddituali e il rispetto delle disposizioni normative. 
A supporto di questo assetto, IGD adotta una procedura interna per la gestione degli 
ċĬĲůƓŔůĲŰƣŔШŉŔƚĦċũŔШĦőĲШĬĲŉŔŰŔƚĦĲШƖĲƚƓŸŰƚċĤŔũŔƣěЯШƚĦċĬĲŰǍĲШĲШůŸĬċũŔƣěШŸƓĲƖċƣŔƻĲЮШxќŔŰŉŸƖůċƣŔƻċШ
finanziaria, il calcolo delle imposte e la predisposizione delle dichiarazioni fiscali sono gestiti 
internamente, con un controllo successivo da parte del fiscalista esterno, che verifica la 
correttezza dei conteggi e delle scelte tecniche effettuate. Gli esiti dei test fiscali (asset/profit) 
vengono infine condivisi con il management, che ne prende atto formalmente, garantendo un 
presidio di governance e una piena consapevolezza del rispetto dei requisiti da parte 
ĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮ 
 

2.12.4.5 Rischio т IT, Cyber e Data Protection 
fũШƖŔƚĦőŔŸШfÑЯШĦǃĤĲƖШĲШĬċƣċШƓƖŸƣĲĦƣŔŸŰШƖŔŊƨċƖĬċШũċШƓŸƚƚŔĤŔũŔƣěШĦőĲШũќċǍŔĲŰĬċШƚƨĤŔƚĦċШƻŔŸũċǍŔŸŰŔШĬĲũũċШ
sicurezza informatica, perdita o compromissione di dati, interruzioni dei sistemi tecnologici o 
situazioni di non conformità alle normative in materia di protezione dei dati personali. Eventi di 
ƕƨĲƚƣŸШ ƣŔƓŸШ ƓŸƚƚŸŰŸШ ŸƚƣċĦŸũċƖĲШ ũċШ ĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШ ŸƓĲƖċƣŔƻċЯШ ĲƚƓŸƖƖĲШ ũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲШ ċШ
responsabilità regolatorie e generare impatti negativi sulla reputazione e sui risultati finanziari. 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ ƣƣċĦĦőŔШŔŰŉŸƖůċƣŔĦŸШŸШƨŰċШƻŔŸũċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШƓƨƃШĦŸůƓƖŸůĲƣƣĲƖĲШũќŔŰƣĲŊƖŔƣěШĬĲŔШ
ĬċƣŔЯШĤũŸĦĦċƖĲШũќċĦĦĲƚƚŸШċŔШƚŔƚƣĲůŔШĲШŊĲŰĲƖċƖĲШŔůƓċƣƣŔШƚŔŊŰŔŉŔĦċƣŔƻŔШƚƨũũĲШċƣƣŔƻŔƣěШċǍŔĲŰĬċũŔЮШ 

¶ Malfunzionamenti o crash dei sistemi hardware e software possono causare indisponibilità 
dei servizi IT, perdita di dati e interruzioni operative.  

¶ ÅŔƣċƖĬŔШŸШƓƖŸĤũĲůŔШƣĲĦŰŔĦŔШŰĲũũќŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬŔШŰƨŸƻŔШċƓƓũŔĦċƣŔƻŔШƓŸƚƚŸŰŸШĬĲƣĲƖůŔŰċƖĲШ
inefficienze, rallentamenti o la mancata disponibilità di funzioni essenziali per i processi 
aziendali. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD presidia il rischio IT, cyber e data protection attraverso il monitoraggio continuo delle 
ŰŸƖůċƣŔƻĲШƖŔũĲƻċŰƣŔШыĦŸůĲШ]?ÂÅШĲШ fÉΞьШĲШũќċĬŸǍŔŸŰĲШĬŔШƓƖĲƚŔĬŔШƣĲĦŰŔĦŔШƕƨċũŔШŉŔƖĲƽċũũЯШċŰƣŔƻŔƖƨƚЯШ
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cifratura e sistemi di autenticazione. Il personale viene formato tramite programmi ricorrenti di 
awareness su phishing, uso corretto degli strumenti e protezione dei dati. 
Per assicurare continuità operativa, gli applicativi critici sono gestiti in modalità SaaS con 
procedure di backup e disaster recovery garantite dai fornitori cloud, affiancate da una 
copertura assicurativa dedicata al cyber risk. Nel contesto del processo di internalizzazione IT, 
la Società sta rafforzando la postura di sicurezza: un recente assessment ha evidenziato 
vulnerabilità da mitigare tramite attività di remediation tecnica e organizzativa, oltre che 
ċƣƣƖċƻĲƖƚŸШ ũќċũũĲŰċůĲŰƣŸШ ĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲШ ċШ Ɩispondere a possibili minacce. È inoltre 
prioritario il monitoraggio degli eventi di sicurezza mediante soluzioni tecnologiche e servizi 
dedicati, supportati da un rafforzamento della governance, della struttura cyber e 
ĬĲũũќċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŸШĬĲũШŉƖċůĲƽŸƖťШĬŸĦumentale e del Regolamento Informatico. 
 

2.12.4.6 Rischio т Gestione degli aspetti ESG 
fũШƖŔƚĦőŔŸШĬĲũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŊũŔШċƚƓĲƣƣŔШEÉ]ШƖŔŊƨċƖĬċШũċШƓŸƚƚŔĤŔũŔƣěШĦőĲШũќċǍŔĲŰĬċШŰŸŰШƚŔШċũũŔŰĲŔШ
correttamente a normative, standard volontari o aspettative del mercato in materia ambientale, 
ƚŸĦŔċũĲШĲШĬŔШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲЮШÖŰќŔŰċĬĲŊƨċƣċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬŔШƕƨĲƚƣŔШċƚƓĲƣƣi può tradursi in sanzioni 
ƖĲŊŸũċƣŸƖŔĲЯШ ĬŔŉŉŔĦŸũƣěШ ŰĲũũќċĦĦĲƚƚŸШ ċШ ĦċƓŔƣċũŔШ ĲШ ƚƣƖƨůĲŰƣŔШ ŉŔŰċŰǍŔċƖŔШ ƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔЯШ ƓĲƖĬŔƣċШ ĬŔШ
ĦƖĲĬŔĤŔũŔƣěШƓƖĲƚƚŸШŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖŔШĲШƚƣċťĲőŸũĬĲƖЯШŉŔŰŸШċũũќĲƚĦũƨƚŔŸŰĲШĬċШƓċƖƣŰĲƖƚőŔƓШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲШŸШ
iniziative di settore. In questo senso, la capacità di garantire trasparenza, conformità e 
integrazione dei criteri ESG nei processi decisionali diventa un elemento essenziale per la 
ƚŸũŔĬŔƣěШĲШũċШĦŸůƓĲƣŔƣŔƻŔƣěШĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮ 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ Sanzioni o provvedimenti da parte delle autorità per mancato rispetto di requisiti normativi 
o obblighi di rendicontazione in materia ESG, con impatti economici e operativi. 

¶ Mancato raggiungimento degli obiettivi ambientali dichiarati, come target di riduzione delle 
emissioni o performance energetiche, con conseguenti ripercussioni reputazionali e 
potenziali critiche da parte degli stakeholder. 

¶ Downgrade o derating da parte delle agenzie ESG, dovuto a performance o disclosure 
ritenute insufficienti, che può danneggiare la reputazione aziendale e influenzare la 
percezione degli investitori. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD presidia gli aspetti ESG attraverso un monitoraggio costante delle normative e la 
partecipazione a iniziative di settore che favoriscono la diffusione delle migliori pratiche nella 
gestione sostenibile dei centri commerciali. Il raggiungimento degli obiettivi ESG viene seguito 
tramite il modello GREAT, che definisce target al 2030 e funge da quadro di riferimento 
strategico, seppur non ancora orientato agli obblighi CSRD. La Società è inoltre strutturata per 
gestire tempestivamente eventuali criticità ESG grazie a una funzione dedicata in grado di 
intervenire in caso di emergenze. 
La cultura ESG è consolidata e sostenuta dal Rapporto di Sostenibilità, che integra anche 
ũќċŰċũŔƚŔШĬĲŔШƖŔƚĦőŔШĦũŔůċƣŔĦŔШƚĲĦŸŰĬŸШŔũШŉƖċůĲƽŸƖťШÑ9[?ЮШf]?ШĬŔƚƓŸŰĲШĬŔШƨŰШƚŔƚƣĲůċШĦĲƖƣŔŉŔĦċƣŸШ
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secondo ISO 14001, ISO 9001, ISO 45001 e ISO 37000, a cui si aggiungono le certificazioni 
7ÅEE ~Ш ĲШ 7ŔŸƚċŉĲƣǃШ ÑƖƨƚƣЮШ fũШ ƓŸƚŔǍŔŸŰċůĲŰƣŸШ EÉ]Ш ĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШ ĿШ ĦŸŰŉĲƖůċƣŸШ ĬċũШ
riconoscimento come Leader della Sostenibilità 2024 e dal rating A assegnato da MSCI. 
Il presidio etico e di compliance è garantito dal Codice Etico, dalla procedura di whistleblowing 
e dal Modello 231, attivo dal 2006. A livello di governance, dal 2024 il Comitato di Indirizzo 
Strategico ha assorbito le funzioni del precedente Comitato Sostenibilità, rafforzando il 
coordinamento delle tematiche ESG. Completano il quadro le policy dedicate ai tenant, alla 
supply chain e agli aspetti ambientali, che estendono il presidio lungo tutta la catena del valore. 
 

2.12.4.7 Rischio т Business Ethics  
Il rischio di business ethics riguarda la possibilità che comportamenti non etici, decisioni 
inappropriate o carenze nella governance possano danneggiare la reputazione aziendale, 
comprometterne la conformità normativa e generare impatti negativi sulla performance 
finanziaria. Questo rischio può manifestarsi attraverso conflitti di interesse, episodi di 
corruzione, frodi o violazioni di norme e standard etici, minando la fiducia degli investitori, dei 
partner commerciali, dei clienti e delle autorità di vigilanza. 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ Applicazione di sanzioni previste dal D.Lgs. 231/01 a seguito della commissione di reati 
ƖŔũĲƻċŰƣŔШċŔШŉŔŰŔШĬĲũũċШƖĲƚƓŸŰƚċĤŔũŔƣěШċůůŔŰŔƚƣƖċƣŔƻċШĬĲũũќĲŰƣĲЯШĦŸŰШƓŸƚƚŔĤŔũŔШĦŸŰƚĲŊƨĲŰǍĲШ
economiche e reputazionali per la Società. 

¶ Applicazione di sanzioni ai sensi della L. 262/05, derivanti da violazioni o irregolarità 
attribuibili al Dirigente Preposto nella predisposizione dei documenti contabili e societari, 
con impatti sulla trasparenza informativa e sulla credibilità aziendale. 

¶ Episodi di frode perpetrati da dipendenti, amministratori o azionisti a danno della Società 
o del suo patrimonio, con effetti negativi su continuità operativa, asset aziendali e fiducia 
degli stakeholder. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

IGD ha adottato un articolato sistema di presidi volto a garantire comportamenti etici, 
ƣƖċƚƓċƖĲŰǍċШĲШĦŸŰŉŸƖůŔƣěШŰŸƖůċƣŔƻċШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮШxċШÉŸĦŔĲƣěШőċШĬĲŉŔŰŔƣŸШ
procedure che stabiliscono con chiarezza ruoli, responsabilità, deleghe e poteri nei processi 
aziendali, ponendo particolare attenzione al principio di segregazione dei compiti. Il rispetto di 
ƕƨĲƚƣĲШƓƖŸĦĲĬƨƖĲШĿШƻĲƖŔŉŔĦċƣŸШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШĦŸŰƣƖŸũũŔШƓĲƖŔŸĬŔĦŔШĲǂШƓŸƚƣШĦŸŰĬŸƣƣŔШĬċũũќfŰƣĲƖŰċũШ ƨĬŔƣЯШ
affiancati dalle verifiche della Società di Revisione. Ulteriori attività di controllo sono svolte, 
ŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũĲШƖŔƚƓĲƣƣŔƻĲШĦŸůƓĲƣĲŰǍĲЯШĬċũũċШ[ƨŰǍŔŸŰĲШ ŰƣŔĦŸƖƖƨǍŔŸŰĲЯШĬċũũќ§ƖŊċŰŔƚůŸШĬŔШ
Vigilanza e dal DPO. 
Un elemento centrale del sistema è il Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo (MOG) 
ex D.Lgs. 231/2001, adottato da IGD per prevenire reati e garantire correttezza e trasparenza nei 
processi. Il MOG comprende il Codice Etico, applicato a tutti i collaboratori, e prevede il ruolo 
ĬĲũũќ§ƖŊċŰŔƚůŸШĬŔШéŔŊŔũċŰǍċШĦőĲЯШĦŸŰШŔũШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬŔШƨŰċШƚŸĦŔĲƣěШĬŔШĦŸŰƚƨũĲŰǍċЯШƻĲƖŔŉŔĦċШŔũШƖŔƚƓĲƣƣŸШ
dei protocolli aziendali. Nel 2020 il MOG è stato integrato con il sistema anticorruzione 
certificato ISO 37001, mentre nel 2023 è stata aggiornata la procedura di gestione delle 
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segnalazioni in conformità al nuovo Decreto sul whistleblowing. Il modello è costantemente 
aggiornato per recepire evoluzioni normative e nuove fattispecie di reato; nel 2024 è stato 
ulteriormente adeguato per integrare le nuove previsioni del D.Lgs. 231/2001 e gli aggiornamenti 
connessi alla gestione delle segnalazioni. 
Nel 2024 IGD ha inoltre avviato un ampio progetto di aggiornamento delle procedure aziendali 
ыƓĲƖŔůĲƣƖŸШfƣċũŔċьЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШċũũŔŰĲċƖũĲШċũũĲШƻċƖŔċǍŔŸŰŔШĬĲŔШŉũƨƚƚŔШĬŔШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũШ
nuovo assetto organizzativo e dal sistema di deleghe e procure, e per garantire la conformità ai 
principali presidi normativi e regolatori (Legge 262/05, governance 231, ISO 37001, MAR, OPC, 
GDPR, Codice di Corporate Governance e trasparenza). 
Ш ƓƖĲƚŔĬŔŸШ ĬĲũũќŔŰŉŸƖůċƣŔƻċШ ŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЯШ ũċШ ÉŸĦŔĲƣěШ ċƓƓũŔĦċШ ƨŰШ ƚŔƚƣĲůċШ ĬŔШ ĦŸŰƣƖŸũũŸШ

amministrativo-contabile conforme alla Legge 262/2005, volto ad assicurare correttezza, 
affidabilità e tracciabilità dei dati. Il Dirigente Preposto, nominato dal Consiglio di 
ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЯШƚƨƓĲƖƻŔƚŔŸŰċШƣċũŔШƓƖŸĦĲƚƚŔЯШůĲŰƣƖĲШũќfŰƣĲƖŰċũШ ƨĬŔƣШƻĲƖŔŉŔĦċШƓĲƖŔŸĬŔĦċůĲŰƣĲШ

ũќċĬĲŊƨċƣĲǍǍċШĬĲŔШĦŸŰƣƖŸũũŔЮШéĲŰŊŸŰŸШŔŰŸltre condotti test annuali sui processi contabili e 
ċŊŊŔŸƖŰċƣĲШƖĲŊŸũċƖůĲŰƣĲШũĲШƓƖŸĦĲĬƨƖĲШŔŰƣĲƖŰĲЮШxќŔŰƣƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũШŰƨovo sistema ERP basato su 
ƣĲĦŰŸũŸŊŔċШ~ŔĦƖŸƚŸŉƣШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƚĦĲШċШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШŔũШƓƖĲƚŔĬŔŸШĲШũќċƨƣŸůċǍŔŸŰĲШĬĲŔШ
controlli.  

 

2.12.4.8 Rischio т Stakeholder  
Il rischio stakeholder riguarda la possibilità che aspettative, richieste o azioni provenienti da 
investitori, tenant, istituzioni finanziarie, autorità pubbliche, comunità locali e altri soggetti 
ŔŰŉũƨĲŰǍŔŰŸШŰĲŊċƣŔƻċůĲŰƣĲШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċЯШũċШƖĲƓƨƣċǍŔŸŰĲШŸШũќoperatività del Gruppo 

Principali eventi connessi al rischio: 

¶ Comunicazioni al mercato o agli analisti incomplete, poco chiare o fuorvianti, con 
ƓŸƣĲŰǍŔċũŔШŔůƓċƣƣŔШƚƨũũќċŰĬċůĲŰƣŸШĬĲũШƣŔƣŸũŸШĲШƚƨũũċШƖĲƓƨƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЮШ 

¶ EƖŸƚŔŸŰĲШ ĬĲũũќŔůůċŊŔŰĲШ ċǍŔĲŰĬċũĲЯШ ĬĲƖŔƻċŰƣĲШ ĬċШ ůĲƚƚċŊŊŔШ ŰŸŰШ ĦŸƖƖĲƣƣŔЯШ ŔŰĦŸĲƖĲŰƣŔШ ŸШ
percepiti negativamente dagli stakeholder.  

¶ Sanzioni o richiami da parte di Consob per comunicazioni obbligatorie mancanti, tardive o 
non conformi ai requisiti regolamentari. 

ÂƖĲƚŔĬŔШċĬŸƣƣċƣŔШċũШŉŔŰĲШĬĲũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќĲƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШċũШƖŔƚĦőŔŸШĲШċũũċШůŔƣŔŊċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
impatti:  

xċШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔċЯШƚŔċШƓĲƖŔŸĬŔĦċШƚŔċШƚƣƖċŸƖĬŔŰċƖŔċЯШĿШƓƖĲĬŔƚƓŸƚƣċШĬċũũќÖŉŉŔĦŔŸШfŰƻĲƚƣŸƖШ
Relations (IR) in collaborazione con le diverse funzioni aziendali e sotto la supervisione del CFO 
e del CEO.  
]ũŔШƨŉŉŔĦŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЯШ9ŸŰƣƖŸũũŸШĬŔШ]ĲƚƣŔŸŰĲШĲШ[ŔŰċŰǍċШŊċƖċŰƣŔƚĦŸŰŸШũќċĦĦƨƖċƣĲǍǍċШĲШũċШ
ĦŸůƓũĲƣĲǍǍċШĬĲũũĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШĬĲƚƣŔŰċƣĲШċũũќĲƚƣĲƖŰŸЮШfŰШƻŔċШƓƖĲƻĲŰƣŔƻċЯШũќÖŉŉŔĦŔŸШfÅШůċŰƣŔĲŰĲШƨŰШ
confronto costante con Borsa Italiana per definire modalità e tempistiche di diffusione delle 
comunicazioni al mercato. Parallelamente, il Servizio Affari Legali e Societari assicura il rispetto 
delle normative applicabili e intrattiene un dialogo continuativo con Consob. 
Eventuali comunicazioni straordinarie sono gestite coinvolgendo una società esterna di 
comunicazione, oltre a Borsa Italiana e Consob, così da garantire al mercato informazioni 
complete, coerenti e non fuorvianti. Le comunicazioni istituzionali sono presidiate 
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ŔŰƣĲƖŰċůĲŰƣĲШĲШĬŔŉŉƨƚĲШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔШĦċŰċũŔШƨŉŉŔĦŔċũŔШĬĲũũќċǍŔĲŰĬċШу sito web e social media у con 
il supporto, quando necessario, di media agency esterne per le attività corporate più rilevanti. 
In coerenza con la regolamentazione delle società quotate, IGD si avvale di una struttura 
dedicata di Investor Relations (per i rapporti con Borsa Italiana) e del Servizio Affari Legali e 
ÉŸĦŔĲƣċƖŔШыƓĲƖШŔШƖċƓƓŸƖƣŔШĦŸŰШ9ŸŰƚŸĤьЯШůŸŰŔƣŸƖċŰĬŸШĦŸƚƣċŰƣĲůĲŰƣĲШũќĲvoluzione del quadro 
normativo, incluse le disposizioni in materia di market abuse. La struttura opera in stretto 
ĦŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĦŸŰШũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸШĲЯШƚĲШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸЯШĦŸŰШŔũШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬŔШĦŸŰƚƨũĲŰƣŔШ
legali esterni. 
Secondo quanto previsto dalla Procedura di Comunicazione/IR, le comunicazioni più rilevanti 
ƚŸŰŸШƚŸƣƣŸƓŸƚƣĲШċШƨŰШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĦőĲШĦŸŔŰƻŸũŊĲШũќfŰƻĲƚƣŸƖШÅĲũċƣŸƖЯШŔũШ?ŔƖĲƣƣŸƖĲШ
ÂŔċŰŔŉŔĦċǍŔŸŰĲЯШ9ŸŰƣƖŸũũŸШѼШfŰƻĲƚƣŸƖШÅĲũċƣŔŸŰƚШĲШũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊato. Le comunicazioni 
periodiche sui risultati sono inoltre condivise con il Consiglio di Amministrazione. 
xќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸШƓċƖƣĲĦŔƓċШċШƣƨƣƣĲШũĲШŔŰƣĲƖċǍŔŸŰŔШĦŸŰШċŰċũŔƚƣŔШĲШŔŰƻĲƚƣŔƣŸƖŔЯШċŉŉŔċŰĦċƣŸШ
dal Direttore Pianificazione, Controllo e IR, mentre i rapporti con Consob e Borsa Italiana sono 
ŊĲƚƣŔƣŔШŔŰƚŔĲůĲШċũũќÖŉŉŔĦŔŸШxĲŊċũĲЮШÖŰċШƓŸũŔĦǃШŔŰƣĲƖŰċШĬŔƚĦŔƓũŔŰċШŔŰŉŔŰĲШƓƖŔŰĦŔƓŔЯШůŸĬċũŔƣěШĲШ
responsabilità nella comunicazione esterna, incluse le interazioni virtuali e digitali con la 
comunità finanziaria. 
 

2.12.5 Altre considerazioni : 

Il Gruppo è attivo nella valutazione dei potenziali rischi correlati al cambiamento climatico 
rispetto alla propria operatività, identificando possibili impatti in termini di: 
и incremento dei consumi, dei costi energetici e danni causati da eventi ambientali 
improvvisi; 
и ċƨůĲŰƣŸШĬĲŔШĦŸƚƣŔШŊĲƚƣŔŸŰċũŔШĦŸũũĲŊċƣŸШċũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲŔШƓƖĲǍǍŔШĬĲŔШĦŸůĤƨƚƣŔĤŔũŔШŉŸƚƚŔũŔб 
и normative più stringenti in ambito ambientale e possibili sanzioni; 
и calo reputazionale derivante dal verificarsi di eventi, a impatto ambientale, nei quali 
potrebbe essere coinvolto il Gruppo. 
Con particolare riferimento ai rischi di transizione e ai potenziali riflessi nelle valutazioni al fair 
ƻċũƨĲШ ĬĲũШ ƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШ ŔůůŸĤŔũŔċƖĲЯШ ĦŸůĲШ ƖŔƓŸƖƣċƣŸШ ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШ ĬĲũũĲШ ƓĲƖŔǍŔĲЯШ ŊũŔШ EƚƓĲƖƣŔШ
fŰĬŔƓĲŰĬĲŰƣŔШőċŰŰŸШƣĲŰƨƣŸШĦŸŰƣŸШĬĲŊũŔШŔŰĬŔĦċƣŸƖŔШљEÉ]њШŔŰШŸŊŰŔШimmobile e conseguentemente 
riflesso nei flussi di cassa alla base del modello valutativo una componente di costo. Tale 
componente incorpora eventuali oneri di manutenzione straordinaria in capo alla proprietà, tra 
cui anche costi connessi ad opere per migũŔŸƖċƖĲШũќĲŉŉŔĦŔĲŰƣċůĲŰƣŸШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸЯШĦŸũũĲŊċƣŔШċũũĲШ
linee guida del piano pluriennale e alle ambizioni aziendali, pur non rappresentando una stima 
puntuale degli stessi, anche in considerazione del fatto che non sussistono ancora obblighi 
regolamentari che impongono alla società il sostenimento di determinati costi.  
Gli Esperti Indipendenti evidenziano infatti nei propri rapporti valutativi che allo stato attuale 
non sono ancora disponibili parametri oggettivi e banche dati specifiche per riflettere in maniera 
puntuale nelle valutazioni immobiliari gli impatti correlaƣŔШċũũĲШƣĲůċƣŔĦőĲШљEÉ]њЮ 
I medesimi indicano altresì che per immobili che raggiungono buoni/ottimi livelli di 
ĲŉŉŔĦŔĲŰƣċůĲŰƣŸШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸШĦќĿШƨŰШċƓƓƖĲǍǍċůĲŰƣŸШĬŔƻĲƖƚŸШŰĲũШůĲƖĦċƣŸШŔůůŸĤŔũŔċƖĲЯШŔŰШƕƨċŰƣŸШ
ũќŔůůŸĤŔũĲШƚċƖĲĤĤĲШŔŰШŊƖċĬŸШĬŔШċƣƣƖċƖƖĲШƣĲŰċŰƣШĬŔШċũƣŸШƚƣċŰĬŔŰŊЮШÂĲƖƣċŰƣŸЯШŊũŔШĲlementi relativi 



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

ċũũќĲŉŉŔĦŔĲŰƣċůĲŰƣŸШ ĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸШ ƻĲŰŊŸŰŸШ ƖŔŉũĲƚƚŔШ ŔŰШ ůċŰŔĲƖċШ ŔŰĬŔƖĲƣƣċШ ŰĲũũċШ ƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШ
immobiliare ed il Valore di Mercato stesso ne esprime le qualità in maniera implicita. 
 
 

2.13 // Operazioni infragruppo e con parti correlate  

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

Per quanto concerne le regole di Corporate Governance, in materia di operazioni con Parti 
Correlate, si rimanda al paragrafo 3.10, Relazione sul Governo Societario e Assetti Proprietari. 

Per il dettaglio dei rapporti intĲƖĦŸƖƚŔШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќċŰŰŸШΞΜ25 con parti correlate, si veda 
ũќċƓƓŸƚŔƣŸШƓċƖċŊƖċŉŸШĬĲũũċШŰŸƣċШŔŰƣĲŊƖċƣŔƻċЮ 

 

2.14 // Azioni Proprie 

Alla data del 31 dicembre 2025 IGD non possiede azioni proprie. 
 

2.15 // Attività di ricerca e sviluppo  

fŰШĦŸŰƚŔĬĲƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƣŔƓŸũŸŊŔċШĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШƚƻŸũƣċШf]?ШÉffÄШĲШũĲШƚŸĦŔĲƣěШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШŰŸŰШ
realizzano attività di ricerca e sviluppo. 
 

2.16 // Operazioni significative  

ÉŔШƚĲŊŰċũċШĦőĲШŰĲũШĦŸƖƚŸШĬĲũũќĲƚĲƖcizio chiuso al 31 dicembre 2025 non sono state poste in 
essere operazioni significative, non ricorrenti né operazioni atipiche e/o inusuali, con soggetti 
terzi o tra società del gruppo, così come definite nella comunicazione Consob del 28 luglio 
2006. 

 

2.17 // 9ŸůůĲŰƣŸШƚƨũũќċŰĬċůĲŰƣŸШĲĦŸŰŸůŔĦŸШĲШŉŔŰċŰǍŔċƖŔŸШĬĲũũċШ
Capogruppo 

 

fũШĤŔũċŰĦŔŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡЯШƚŸƣƣŸƓŸƚƣŸШċũũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũќ ƚƚĲůĤũĲċЯШŔũШĦƨŔШƓƖŸŊĲƣƣŸШĿШ
stato approvato dal Consiglio di Amministrazione nella seduta dello scorso 26 febbraio 2026, 
riporta un utile netto pari ad Euro 31.224 migliaia. Il totale dei ricavi e proventi operativi 
ċůůŸŰƣċШċĬШEƨƖŸШΝΝΠШůŔũŔŸŰŔЯШŔŰШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШĬŔШEƨƖŸШΟШůŔũŔŸŰŔЯШ
pari al 2,9%, per effetto del conferimento, perfezionato in data 23 aprile 2024, di 8 ipermercati, 
3 supermercati e 2 gallerie al fondo Food.  I costi operativi, comprensivi delle spese generali, 
ƚŸŰŸШƚŸƚƣċŰǍŔċũůĲŰƣĲШŔŰШũŔŰĲċШĦŸŰШũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШĦŸŰШƨŰċШŔŰĦŔĬĲŰǍċШƚƨŔШƖŔĦċƻŔШƓċƖŔШċũШ
26,2% in lieve aumento rispetto a quella registrata al 31 dicembre 2024 pari al 25,2%. 
Il risultato operativo positivo, pari ad Euro 91 milioni, è in miglioramento per Euro 25,7 milioni 
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ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШƓĲƖШĲŉŉĲƣƣŸШĬĲũũĲШƖŔƻċũƨƣċǍŔŸŰŔШĬĲũШƓċƣƖŔůŸŰŔŸШ
immobiliare, pari ad Euro 9,7 milioni (svalutazioni pari ad Euro 19,2 milioni al 31 dicembre 2024). 
Il risultato della gestione delle partecipazioni e cessioni immobili mostra una perdita pari ad 
Euro 2,9 milioni, principalmente per effetto della svalutazione della partecipazione nel Fondo 
Juice. 
La gestione finanziaria al 31 dicembre 2025, pari Euro 56,8 milioni, risulta in decremento per 
Euro 7,6 ůŔũŔŸŰŔЯШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЮ 
La Posizione Finanziaria Netta risulta in peggioramento rispetto al 2024 per circa 10,1 milioni di 
EƨƖŸШĬĲũũċШĬŔůŔŰƨǍŔŸŰĲШĬĲŔШĬĲĤŔƣŔШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũќf[ÅÉШΝΣШĲШĬĲũũċШĦċƚƚċШŊĲŰĲƖċƣċШ
nel periodo al netto degli investimenti effettuati, dei rimborsi delle rate in scadenza di alcuni 
mutui e dei dividendi distribuiti. 
 La situazione patrimoniale e finanziaria di IGD SIIQ S.p.A. alla data del 31 dicembre 2025 è di 
seguito sintetizzata: 

 

  

(importi in migliaia di euro) 31/12/2025 31/12/2024 Variazioni %

Investimenti immobiliari 1.576.249 1.541.073 35.176 2,28%

Immobilizzazioni in corso e acconti 2.428 2.402 26 1,10%

Attività immateriali 1.830 1.571 259 16,52%

Altre attività immateriali 8.020 8.683 (663) -7,64%

Crediti vari e altre attività non correnti 118 110 8 7,24%

Partecipazioni 219.726 222.486 (2.760) -1,24%

Capitale circolante netto (15.564) (13.658) (1.906) 13,96%

Fondi (6.361) (6.965) 604 -8,67%

Debiti e altre passività non correnti (10.453) (9.900) (553) 5,59%

Imposte differite (passive)/attive nette 1.246 1.671 (425) -25,41%

Totale impieghi 1.777.239 1.747.473          29.766                 1,70%

Totale patrimonio netto di gruppo 1.044.105 1.022.456           21.649 2,12%

(Attività) e Passività nette per strumenti derivati (482) 1.594                     (2.076) -130,27%

Posizione finanziaria netta 733.616 723.423               10.193 1,41%

Totale Fonti 1.777.239 1.747.473          29.766 1,70%



 

 

2. RELAZIONE SULLA GESTIONE        GRUPPO IGD 

BILANCIO 2025 

 

 

 

Di seguito si riporta il conto economico gestionale di IGD SIIQ S.p.A.: 

 

Dal punto di vista gestionale vengono riclassificate, e talvolta compensate, alcune voci di costo 
e di ricavo, ragione per cui può non esservi corrispondenza con quanto rilevato nei prospetti 
ĦŸŰƣċĤŔũŔШыƚŔШƖŔůċŰĬċШċũũќŔŰŉŸƖůċƣŔƻċШƓĲƖШƚĲƣƣŸƖŔШŸƓĲƖċƣŔƻŔьЮШ 

(a) (a)
31/12/2025 31/12/2024 delta

Ricavi da attività locativa freehold 108.850 112.756 -3.906
Costi diretti da attività locativa freehold -15.036 -17.593 2.557
Ricavi da attività locativa netti freehold (Net rental income freehold) 93.814 95.163 -1.349
Ricavi da attività locativa leasehold 3.058 3.090 -32
Costi diretti da attività locativa leasehold -25 -170 145
Ricavi da attività locativa netti leasehold (Net rental income leasehold) 3.033 2.920 113
Ricavi da attività locativa netti (Net rental income) 96.847 98.083 -1.236
Ricavi da servizi 1.313 1.140 173
Costi diretti da servizi -525 -172 -353
Ricavi netti da servizi (Net services income) 788 968 -180
Personale di sede -8.181 -6.977 -1.204
Spese generali -6.480 -5.675 -804
EBITDA GESTIONE CARATTERISTICA (Operating income) 82.974 86.398 -3.424

Ebitda Margin gestione caratteristica 73,3% 73,9%
Ricavi da vendita immobili 0 0 0
 Costo del venduto e altri costi da trading 0 0 0
Risultato operativo da trading 0 0
EBITDA 82.974 86.398 -3.424

Ebitda Margin 73,3% 73,9%
Svalutazioni e adeguamento fair value 11.967 -19.121 31.089
Adeguamento fair value diritto d'uso IFRS 16 -2.212 -2212,209
Ammortamenti e altri accantonamenti -1.748 -1.950 202
EBIT 90.981 65.327 25.654
Gestione finanziaria -56.785 -62.664 5.879
Gestione partecipazioni/non ricorrenti -2.920 -29.263 26.344
UTILE/PERDITA ANTE IMPOSTE 31.276 -26.601 57.877
Imposte -52 -320 268
UTILE DEL PERIODO 31.224 -26.921 58.145
Utile/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 0 0
 UTILE NETTO DEL GRUPPO 31.224 -26.921 58.145

IGD SIIQ S.p.A.
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3. RELAZIONE SUL GOVERNO SOCIETARIO E GLI ASSETTI 

PROPRIETARI 
 

Codice/Codice CG:  il Codice di Corporate Governance delle società quotate approvato nel 
gennaio 2020 dal Comitato per la Corporate Governance. 

Cod. civ./ c.c.: il codice civile. 

Comitato/Comitato CG/Comitato per la Corporate Governance: il Comitato italiano per la 
Corporate Governance delle società quotate, promosso, oltre che da Borsa Italiana S.p.A., da 
ABI, Ania, Assogestioni, Assonime e Confindustria. 

Consiglio:  ŔũШĦŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũќEůŔƣƣĲŰƣĲЮ 

Emittente/Società/IGD:  la società Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ S.p.A. cui si riferisce 
la Relazione. 

Esercizio/Esercizio 2025:  ũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШƚŸĦŔċũĲШΞΜΞΡЯШċШĦƨŔШƚŔШƖŔŉĲƖŔƚĦĲШũċШÅĲũċǍŔŸŰĲЮ 

Regolamento Emittenti Consob: il Regolamento emanato dalla Consob con deliberazione n. 
11971 del 1999 (come successivamente modificato) in materia di emittenti. 

Regolamento Mercati Consob: il Regolamento emanato dalla Consob con deliberazione n. 
20249 del 2017 in materia di mercati. 

Regolamento Parti Correlate Consob: il Regolamento emanato dalla Consob con 
deliberazione n. 17221 del 12 marzo 2010 (come successivamente modificato) in materia di 
operazioni con parti correlate. 

Relazione: la presente relazione sul governo societario e gli assetti societari redatta ai sensi 
ĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΟ-bis TUF. 

Relazione sulla remunerazione:  la relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui 
ĦŸůƓĲŰƚŔШĦŸƖƖŔƚƓŸƚƣŔШƖĲĬċƣƣċШĬċũũќEůŔƣƣĲŰƣĲШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΟ-ter ÑÖ[ШĲШĬĲũũќċƖƣЮШΥΠ-quater 
Regolamento Emittenti Consob. 

Testo Unico della Finanza/TUF: il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58. 

Laddove non diversamente precisato, devono intendersi richiamate by reference le definizioni 
del Codice CG relative a: amministratori , amministratori esecutivi  [cfr. Q. Def. (1) e Q. Def. 
(2)], amministratori indipendenti , azionista significativo , chief executive officer (CEO), 
organo di amministrazione , organo di controllo , piano industriale , società a proprietà 
concentrata , società grande , successo sostenibile , top management . 
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3.1 // ÂÅ§[fx§Ш?ExxќE~fÑÑE ÑE 
La Società adotta un sistema di amministrazione e controllo tradizionale fondato sulla 
centralità del Consiglio di Amministrazione. Il controllo contabile è demandato, ai sensi di 
legge, a una società di revisione.  
Il modello di governance della Società risulta incentrato: (i) sul ruolo guida del Consiglio di 
ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШŰĲũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸЯШŰĲũũċШƚƨċШĦŸũũĲŊŔċũŔƣěШĲШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШƚƓĲĦŔŉŔĦŔШĦŸůŔƣċƣŔШ

dotati di funzioni propositive e consultive; (ii) sulla trasparenza delle scelte gestionali interne e 
nei confronti del mercato; (iii) sulla definizione di una politica per la remunerazione degli 
amministratori e del top management in aderenza alle disposizioni del Codice; (iv) 
ƚƨũũќĲŉŉŔĦŔĲŰǍċШĲШƚƨũũќĲŉŉŔĦċĦŔċШĬĲũШƚŔstema di controllo interno e di gestione dei rischi; (v) 
ƚƨũũќċƣƣĲŰƣċШĬŔƚĦŔƓũŔŰċШĬĲŔШƓŸƣĲŰǍŔċũŔШĦŸŰŉũŔƣƣŔШĬŔШŔŰƣĲƖĲƚƚĲбШĲШыƻŔьШƚƨШĦőŔċƖĲШƖĲŊŸũĲШƓƖŸĦĲĬƨƖċũŔШƓĲƖШ
ũќĲŉŉĲƣƣƨċǍŔŸŰĲШĬŔШŸƓĲƖċǍŔŸŰŔШĦŸŰШƓċƖƣŔШĦŸƖƖĲũċƣĲЯШŔŰШċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШŰŸƖůċƣŔƻĲШin 
vigore, nonché per il trattamento delle informazioni societarie. La mission della Società è quella 
di creare valore per tutti i suoi stakeholders: azionisti e finanziatori, dipendenti, visitatori e 
comunità locali, operatori commerciali, nonché fornitori. Il percorso attraverso il quale 
ũќEůŔƣƣĲŰƣĲШƖŔƣŔĲŰĲШƓŸƚƚŔĤŔũĲШũċШĦƖĲċǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШĿШƕƨĲũũŸШĬŔШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲЮ 
Il Consiglio di Amministrazione svolge un ruolo attivo nella definizione della strategia della 
Società, in primis, mediante discussioni consiliari approfondite alle quali, su richiesta, 
partecipa il management della Società al fine di fornire approfondimenti su argomenti specifici 
ċũũќŸƖĬŔŰĲШĬĲũШŊŔŸƖŰŸЮШfŰŸũƣƖĲЯШŔŰШŸĦĦċƚŔŸŰĲШĬĲũũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũШÂŔċŰŸШfŰĬƨƚƣƖŔċũĲШΞΜΞΡ-2027, la 
ÉŸĦŔĲƣěШ őċШ ŸƖŊċŰŔǍǍċƣŸШ ƚƓĲĦŔŉŔĦőĲШ ƖŔƨŰŔŸŰŔШ ĦőĲШ őċŰŰŸШ ƻŔƚƣŸШ ũċШ ƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰĲШ ĬĲũũќŔŰƣĲƖŸШ
Consiglio di Amministrazione e dei membri del Collegio Sindacale, preordinate alla 
elaborazione del piano stesso, al fine di consentire una discussione aperta e condivisa sulle 
strategie della Società, prima di procedere con la relativa approvazione.  
La Società ha definito ed implementato, con il supporto del Comitato Controllo e Rischi, un 
processo di gestione integrata dei rischi, che si ispira a standard riconosciuti a livello 
internazionale in ambito Enterprise Risk Management (ERM). Il sistema ERM della Società, che 
comprende sia rischi finanziari che non finanziari, alcuni dei quali collegati agli ambiti di 
sostenibilità, viene periodicamente aggiornato attraverso processi strutturali di risk 
assessment, valutazione dei nuovi rischi identificati e dei relativi presidi in essere, in ottica di 
integrazione con le strategie perseguite, tenuto conto del modello organizzativo e di business 
della stessa. Il tutto è stato riflesso nella definizione del Piano Industriale 2025-2027. A tal 
riguardo si rimandċШċũШƚƨĦĦĲƚƚŔƻŸШƓċƖċŊƖċŉŸШΦШљÉŔƚƣĲůċШĬŔШ9ŸŰƣƖŸũũŸШfŰƣĲƖŰŸШĲШĬŔШ]ĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШ
Rischi т 9ŸůŔƣċƣŸШ9ŸŰƣƖŸũũŸШĲШÅŔƚĦőŔњЮШ 
Analogamente, con riferimento alle politiche retributive, il Consiglio di Amministrazione, con il 
supporto del Comitato per le Nomine e per la Remunerazione, ha proposto revisioni e 
ŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰŔШċũШƚŔƚƣĲůċШƓƖĲůŔċŰƣĲШċũШŉŔŰĲШĬŔШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШũќŔŰĦŔƚŔƻŔƣěШĲШũċШcoerenza degli obiettivi di 
performance con la strategia di business e di sostenibilità della Società, su un orizzonte 
temporale pluriennale, al fine di creare valore nel lungo termine. 
Si segnala che, in data 18 aprile 2024, il Consiglio di Amministrazione ha istituito il Comitato di 
Indirizzo Strategico. Tale Comitato т al quale sono state attribuite anche le funzioni proprie del 
Comitato Sostenibilità т svolge un ruolo consultivo sulle possibili linee di indirizzo strategico 
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nella gestione della Società, assicurandosi che le stesse siano allineate con gli obiettivi di 
sostenibilità, crescita e creazione di valore nel lungo termine per gli azionisti. Per le funzioni del 
Comitato di indirizzo strategico, si rinvia alla Sezione 6 della presente Relazione. 
ÂĲƖШũќEƚĲƖĦŔǍŔŸЯШũċШÉŸĦŔĲƣěШőċШƖĲĬċƣƣŸШŔũШ7ŔũċŰĦŔŸШĬŔШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШĦőĲШĬĲƚĦƖŔƻĲШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċЯШŊũŔШ
obiettivi di sviluppo di breve, medio e lungo termine e i principali risultati conseguiti durante 
ũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШŔŰШċůĤŔƣŸШEÉ]ЮШ 
ÉĲĤĤĲŰĲШŔũШ]ƖƨƓƓŸШŰŸŰШƖŔĲŰƣƖŔШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬŔШċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШ?ЮШxŊƚЮШΞΡΠоΞΜΝΣШт emanato in 
attuazione della direttiva 2014/95/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 22 ottobre 
2014 т ĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШũќŸĤĤũŔŊŸШĬŔШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШĬŔШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШĬŔШĦċƖċƣƣĲre non finanziario e di 
informazioni sulla diversità da parte di talune imprese e di taluni gruppi di grandi dimensioni т 
la Società pubblica annualmente su base volontaria il Bilancio di Sostenibilità certificato e 
approvato dal Consiglio di AmministrazioŰĲШĬĲũũќEůŔƣƣĲŰƣĲЯШůĲƣƣĲŰĬŸũŸШċШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũШ
pubblico sul sito http://www.gruppoigd.it/sostenibilita/bilancio -di-sostenibilita/.  
ÉŔШƚĲŊŰċũċШŔŰŸũƣƖĲШĦőĲЯШĦŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũќEƚĲƖĦŔǍŔŸЯШũċШÉŸĦŔĲƣěШŰŸŰШőċШƖĲĬċƣƣŸШũċШƖĲŰĬŔĦŸŰƣċǍŔŸŰĲШ
di sostenibilità prevista dal D. Lgs. n. 125/2024. Tale disciplina, infatti, per effetto delle 
modifiche introdotte dal D.L. n. 95/2025, convertito con modificazioni dalla L. n. 118/2025, 
ƣƖŸƻĲƖěШċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШŰĲŔШĦŸŰŉƖŸŰƣŔШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěШċШĬĲĦŸƖƖĲƖĲШĬċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΥЮШ ũШƖŔŊƨċƖĬŸЯШƚŔШ
evidenzia altresì che la risoluzione legislativa del Parlamento Europeo del 16 dicembre 2025, 
relativa alla proposta di una nuova Direttiva in materia, introduce un aggiornamento rispetto alle 
disposizioni attualmente vigenti a livello nazionale, recepite in attuazione della Direttiva (UE) 
ΞΜΞΡоΤΦΠШыĦЮĬЮШљÉƣŸƓШƣőĲШĦũŸĦťњьЮШ ũũċШũƨĦĲШĬŔШƣċũŔШŰŸƻŔƣěШт il cui iter di approvazione risulta tuttora 
in corso т f]?ШŰŸŰШƖŔƚƨũƣĲƖĲĤĤĲШŉƖċШŔШƚŸŊŊĲƣƣŔШŔŰĦũƨƚŔШŰĲũũќŸĤĤũŔŊŸШĬŔШƖĲŰĬŔĦŸŰƣċǍŔŸŰĲШƚĲĦŸŰĬŸШ
quanto previsto dalla Corporate Sustainability Reporting Directive. 
 
xċШÉŸĦŔĲƣěШƚŔШƕƨċũŔŉŔĦċШĦŸůĲШÂ~fШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝЯШũĲƣƣЮШƽ-ƕƨċƣĲƖЮΝьШÑÖ[ШĲШĬĲũũќċƖƣЮШΞ-ter del 
Regolamento Emittenti Consob (capitalizzazione inferiore alla soglia prevista da Consob).  
 

Capitalizzazione media  
2025 2024 2023 

342.754.404 230.056.000 278.798.937 

 
xċШ ÉŸĦŔĲƣěШ ŰŸŰШ ƖŔĲŰƣƖċШ ŰĲũũĲШ ĬĲŉŔŰŔǍŔŸŰŔШ ĬŔШ љƚŸĦŔĲƣěШ ŊƖċŰĬĲњШ ĲоŸШ ĬŔШ љƚŸĦŔĲƣěШ ċШ ƓƖŸƓƖŔĲƣěШ
ĦŸŰĦĲŰƣƖċƣċњЯШĦŸƚŜШĦŸůĲШĬĲŉŔŰŔƣĲШĬċũШ9ŸĬŔĦĲШĬŔШ9ŸƖƓŸƖċƣĲШ]ŸƻĲƖŰċŰĦĲШĬŔШ7ŸƖƚċШfƣċũŔċŰċШƻŔŊĲŰƣĲЮ 
 

3.2 // INFORMAZIONI SUGLI ASSETTI PROPRIETARI (ex art. 123-bis, 
comma1, TUF) ALLA DATA DEL 31 DICEMBRE 2025 

 
a) Struttura del capitale sociale (ex art. 123 -bis, comma 1, lett. a), TUF) 

Alla data della presente Relazione, il capitale sociale deliberato è pari ad Euro 
650.000.000,00 interamente sottoscritto e versato, diviso in n. 110.341.903 azioni ordinarie 
ƓƖŔƻĲШĬĲũũќŔŰĬŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШŰŸůŔŰċũĲШыĦŉƖЮШƣċĤĲũũċШΝьЮШ 
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b) Restrizioni al trasferimento di titoli (ex art. 123 -bis, comma 1, lett. b), TUF) 

Non esistono restrizioni al trasferimento dei titoli. 

c) Partecipazioni rilevanti nel capitale (ex art. 123 -bis, comma 1, lett. c), TUF) 

ÉƨũũċШĤċƚĲШĬĲũũĲШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰŔШƖŔĦĲƻƨƣĲШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΜШĬĲũШÑÖ[ШĲШĬĲũũĲШƨũƣĲƖŔŸƖŔШ
informazioni disponibili alla Società, gli azionisti possessori di azioni con diritto di voto in 
misura superiore al 5% del capitale ordinario della Società alla data del 31 dicembre 2025 
ƚŸŰŸШŔŰĬŔĦċƣŔШŰĲũũċШƣċĤĲũũċШΝШљÂċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰŔШƖŔũĲƻċŰƣŔњШċũũĲŊċƣċШċũũċШÅĲũċǍŔŸŰĲШыcfr. tabella 1). 
xќĲũĲŰĦŸШċŊŊŔŸƖŰċƣŸШĬĲŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШƣŔƣŸũċƖŔШĬŔШƓċƖƣĲĦŔƓċǍŔŸŰŔШƖŔũĲƻċŰƣŔШĿШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũĲШƚƨũШƚŔƣŸШ
internet ĬĲũũċШ ÉŸĦŔĲƣěЯШ ċũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸаШhttps://www.gruppoigd.it/investor -relations/igd-
inborsa/azionisti/   

d) Titoli che conferiscono diritti speciali (ex art. 123 -bis, comma 1, lett. d), TUF) 

I titoli emessi conferiscono uguali diritti. Si segnala che, allo scopo di mettere a 
disposizione degli azionisti uno strumento premiante di investimento a medio-lungo 
termine nella Società da parte e promuovere la stabilità della compagine azionaria 
agevolando il perseguimento di obiettivi di crescita sostenibile in un orizzonte temporale 
ċĬĲŊƨċƣŸЯШ ũќ ƚƚĲůĤũĲċШ ĬĲŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШ ĬŔШ f]?Ш ĬĲũШ ΝΣШ ċƓƖŔũĲШ ΞΜΞΡЯШ ƖŔƨŰŔƣċШ ŔŰШ ƚĲĬĲШ
straordinaria, ha approvato, inter aliaЯШ ũċШ ůŸĬŔŉŔĦċШ ĬĲũũќċƖƣЮШ ΤШ ĬĲũũŸШ ÉƣċƣƨƣŸШ ƚŸĦŔċũĲЯШ
iŰƣƖŸĬƨĦĲŰĬŸШũċШůċŊŊŔŸƖċǍŔŸŰĲШĬĲũШĬŔƖŔƣƣŸШĬŔШƻŸƣŸШĬŔШĦƨŔШċũũќċƖƣЮШΝΞΤ-quinquies, comma 1, del 
D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, come successivamente modificato e integrato. Lo Statuto 
sociale prevede che ciascuna azione dà diritto a due voti ove siano soddisfatte le seguenti 
condizioni: 

i. ũќċǍŔŸŰĲШƚŔċШċƓƓċƖƣĲŰƨƣċШċũШůĲĬĲƚŔůŸШƚŸŊŊĲƣƣŸШĦŸŰШũĲŊŔƣƣŔůċǍŔŸŰĲШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬĲũШ
diritto di voto per un periodo continuativo di almeno ventiquattro mesi; 

ii. la ricorrenza del presupposto sub ŔьШƚŔċШċƣƣĲƚƣċƣċШĬċũũќŔƚĦƖŔǍŔŸŰĲШĦŸŰƣŔŰƨċƣŔƻċЯШƓĲƖШƨŰШ
ƓĲƖŔŸĬŸШĬŔШċũůĲŰŸШƻĲŰƣŔƕƨċƣƣƖŸШůĲƚŔЯШŰĲũũќĲũĲŰĦŸШƚƓĲĦŔċũĲШċƓƓŸƚŔƣċůĲŰƣĲШŔƚƣŔƣƨŔƣŸШĬċũũċШ
ÉŸĦŔĲƣěШыũќљEũĲŰĦŸШÉƓĲĦŔċũĲњьЮ 

La maggiorazione del diritto di voto si computa ai fini della determinazione del calcolo dei 
quorum costitutivi e deliberativi delle assemblee degli azionisti che fanno riferimento ad 
aliquote del capitale sociale, mentre non ha alcun effetto sui diritti, diversi dal voto, 
spettanti in forza del possesso di determinate aliquote del capitale sociale, quali, a mero 
ƣŔƣŸũŸШĲƚĲůƓũŔŉŔĦċƣŔƻŸЯШŔũШĬŔƖŔƣƣŸШĬŔШĦőŔĲĬĲƖĲШũċШĦŸŰƻŸĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũќċƚƚĲůĤũĲċЯШŔũШĬŔƖŔƣƣŸШĬŔШ
impugnare le deliberazioni assembleari e il diritto di presentare liste di candidati per il 
rinnovo degli organi sociali. Alla data della presente relazione, non risultano azionisti iscritti 
ŰĲũũќEũĲŰĦŸШÉƓĲĦŔċũĲЮ 

e) Partecipazione azionaria dei dipendenti: meccanismo di esercizio dei diritti di voto (ex 
art. 123-bis, comma 1, lett. e), TUF) 

Non esiste un sistema di partecipazione azionaria dei dipendenti. 

f) Restrizioni al diritto di voto (ex art. 123 -bis, comma 1, lett. f), TUF) 

https://www.gruppoigd.it/investor-relations/igd-inborsa/azionisti/
https://www.gruppoigd.it/investor-relations/igd-inborsa/azionisti/
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Non esistono restrizioni al diritto di voto. 

g) Accordi tra azionisti (ex art. 123 -bis, comma 1, lettera g), TUF) 

 ŸŰШĲƚŔƚƣŸŰŸШƓċƣƣŔШƖŔũĲƻċŰƣŔШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΞШĬĲũШÑÖ[ЮШ 

h) Clausole di change of control  (ex art. 123-bis, comma 1, lett. h), TUF) e disposizioni 
statutarie in materia di OPA (ex artt. 104, comma 1 -ter, e 104-bis, comma 1, TUF)  

xċШÉŸĦŔĲƣěШĲШũĲШƚŸĦŔĲƣěШĬĲũШŊƖƨƓƓŸЯШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũċШũŸƖŸШŰŸƖůċũĲШċƣƣŔƻŔƣěЯШƚŸŰŸШƓċƖƣŔШĬŔШ
ĦŸŰƣƖċƣƣŔШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШĦőĲЯШĦŸůĲШĬќƨƚŸЯШƓƖĲƻĲĬŸŰŸШĦũċƨƚŸũĲШĦőĲШċƣƣƖŔĤƨŔƚĦŸŰŸШũċШ
ŉċĦŸũƣěШĬŔШƖŔƚŸũƻĲƖĲШĲоŸШůŸĬŔŉŔĦċƖĲШĲоŸШũќŸĤĤũŔŊŸШĬŔШƖŔůĤŸƖƚċƖĲШŔũШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШin caso di 
cambiamento diretto e/o indiretto di controllo della società contraente.  

Fermo restando quanto precede, la Società: 

i. in data 16 ottobre 2020 ha sottoscritto con Banca Monte dei Paschi di Siena un 
contratto di finanziamento per Euro 36,3 milioni con durata 6 anni, assistita da 
ŊċƖċŰǍŔċШÉ 9EШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШƓƖŸŊƖċůůċШ]ċƖċŰǍŔċШfƣċũŔċЯШĦőĲШĦŸŰƣŔĲŰĲШƨŰċШĦũċƨƚŸũċШ
di estinzione anticipata obbligatoria azionabile nel caso si verifichi un cambio di 
ĦŸŰƣƖŸũũŸШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěбШũќŔůƓŸƖƣŸШĬĲũШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШċŰĦŸƖċШĬċШƖŔůĤŸƖƚċƖĲШċũШΟΝШ
dicembre 2025 è pari a Euro 14.400.375,00.  

ii. in data 9 maggio 2023 ha stipulato un contratto di finanziamento senior green garantito 
per Euro 250.000.000,00 con un pool di primarie banche e istituzioni finanziarie 
nazionali ed internazionali della durata di 5 anni, che contiene una clausola di 
estinzione anticipata obbligatoria azionabile nel caso si verifichi un cambio di controllo 
ĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЮШxќŔůƓŸƖƣŸШĬĲũШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШċŰĦŸƖċШĬċШƖŔůĤŸƖƚċƖĲШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΡШ
è pari a Euro 160.256.796,00.  

iii. in data 11 febbraio 2025, come comunicato al mercato in pari data, ha perfezionato 
ƨŰќŸƓĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШŉŔŰċŰǍŔċůĲŰƣŸШĬŔШƣŔƓŸШsecured per un importo complessivo di Euro 
615 milioni (di cui Euro 600 milioni costituiti da due linee ipotecarie scadenti il 31 
dicembre 2030 e il 31 dicembre 20231 e da una linea revolving di Euro 15 milioni 
scadente nel 2028 ) con un pool di primarie banche e istituzioni finanziarie nazionali e 
internazionali, contenente, inter alia, una clausola di estinzione anticipata obbligatoria 
azionabile nel caso si verifichi un change of control ĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЮШxќŔůƓŸƖƣŸШĲƖŸŊċƣŸШĲШ
non ancora rimborsato al 31 dicembre 2025 di tale finanziamento è pari a Euro 
310.277.821,50. 

iv. In data 4 novembre 2025, ha completato il collocamento di un prestito obbligazionario 
non convertibile, senior unsecured greenЯШƓĲƖШũќŔůƓŸƖƣŸШŰŸůŔŰċũĲШĦŸůƓũĲƚƚŔƻŸШĬŔШEƨƖŸШ
300.000.000,00 della durata di 5 anni, il cui regolamento prevede, inter aliaЯШƨŰќŸƓǍŔŸŰĲШ
put in favore dei portatori delle obbligazioni, azionabile nel caso si verifichino eventi di 
ĦċůĤŔŸШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШƖĲũċƣŔƻŔШċũũѣEůŔƣƣĲŰƣĲЮШxќŔůƓŸƖƣŸШĬĲũШĤŸŰĬШċŰĦŸƖċШĬċШƖŔůĤŸƖƚċƖĲШċũШ
31 dicembre 2025 è pari a Euro 300.000.000,00. 
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In materia di offerte pubbliche di acquisto, lo Statuto della Società non prevede clausole in 
deroga alle disposizioni sulla passivity rule né disposizioni che prevedano le regole di 
neutralizzazione. 

i) ?ĲũĲŊőĲШċĬШċƨůĲŰƣċƖĲШŔũШĦċƓŔƣċũĲШƚŸĦŔċũĲШĲШċƨƣŸƖŔǍǍċǍŔŸŰŔШċũũќċĦƕƨŔƚƣŸШĬŔШċǍŔŸŰŔШƓƖŸƓƖŔĲШ
(ex art. 123-bis, comma 1, lettera m), TUF) 

Il Consiglio di Amministrazione ha la facoltà, da esercitarsi entro il 14 aprile 2027, di 
aumentare, in una o più volte, il capitale sociale a pagamento ed in via scindibile nei limiti 
del 10% del capitale sociale preesistente, mediante emissione di nuove azioni ordinarie 
ƓƖŔƻĲШĬĲũũќŔŰĬŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШŰŸůŔŰċũĲЯШĬċШƖŔƚĲƖƻċƖĲШŔŰШƚŸƣƣŸƚĦƖŔǍŔŸŰĲШċŔШƚŸŊŊĲƣƣŔШĦőĲШ
saranno individuati dal Consiglio di Amministrazione т ivi compresi investitori qualificati 
e/o industriali e/o finanziari italiani ed esteri ovvero soci della Società т con esclusione del 
ĬŔƖŔƣƣŸШĬŔШŸƓǍŔŸŰĲШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΞΠΠΝЯШƕƨċƖƣŸШĦŸůůċЯШƚĲĦŸŰĬŸШƓĲƖŔŸĬŸЯШĦŸĬŔĦĲШĦŔƻŔũĲЯШċШ
condizione che il prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle azioni e ciò sia 
confermato in apposita relazione da un revisore legale o da una società di revisione legale. 

xќ ƚƚĲůĤũĲċШƖŔƨŰŔƣċƚŔШŔŰШƚĲĬĲШƚƣƖċŸƖĬŔŰċƖŔċШŔŰШĬċƣċШΝΠШċƓƖŔũĲШΞΜΞΞШőċШĬĲũŔĤĲƖċƣŸШĬŔШĬĲũĲŊċƖĲШ
ċũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЯШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΞΠΠΟШĦŸĬЮШĦŔƻЮЯШũċШŉċĦŸũƣěЯШĬċШĲƚĲƖĦŔƣċƖƚŔШ
entro il 14 aprile 2027, di aumentare, in una o più volte, il capitale sociale per un importo 
ůċƚƚŔůŸШĬŔШEƨƖŸШΣΡЮΜΜΜЮΜΜΜЯΜΜШыƚĲƚƚċŰƣċĦŔŰƕƨĲůŔũŔŸŰŔоΜΜьЯШĦŸůƓƖĲŰƚŔƻŸШĬĲũũќĲƻĲŰƣƨċũĲШ
sovrapprezzo, a pagamento, in via scindibile, mediante emissione di nuove azioni ordinarie 
ƓƖŔƻĲШĬĲũũќŔŰĬŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũШƻċũŸƖĲШŰŸůŔŰċũĲЯШĦŸŰШĲƚĦũƨƚione del diritto di opzione ai sensi 
ĬĲũũќċƖƣЮШ ΞΠΠΝЯШ ƕƨċƖƣŸШ ĦŸůůċЯШ ƓƖŔůŸШ ƓĲƖŔŸĬŸЯШ ĦŸĬЮШ ĦŔƻЮЯШ ĬċШ ĲŉŉĲƣƣƨċƖƚŔШ ůĲĬŔċŰƣĲШ
ĦŸŰŉĲƖŔůĲŰƣŔШ ĬŔШ ĤĲŰŔШ ŔŰШŰċƣƨƖċШ ċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШ ΞΠΠΜШ ĦŸĬŔĦĲШ ĦŔƻŔũĲЯШ ƓƨƖĦőĳШ ċŉŉĲƖĲŰƣŔШ
ċũũќŸŊŊĲƣƣŸШƚŸĦŔċũĲШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěШыƕƨċũŔЯШċШůĲƖŸШƣŔƣolo esemplificativo, beni immobili, 
partecipazioni, aziende e/o rami di aziende), con facoltà di avvalersi delle disposizioni 
ĦŸŰƣĲŰƨƣĲШŰĲũũќċƖƣЮШΞΟΠΟ-ter cod. civ. 

ĬШŸŊŊŔШũċШÉŸĦŔĲƣěШŰŸŰШőċШŔŰШĲƚƚĲƖĲШċũĦƨŰċШċƨƣŸƖŔǍǍċǍŔŸŰĲШċũũќċĦƕƨŔƚƣŸШĲШċũũќċũŔĲŰċǍŔŸŰĲШĬŔШ
ċǍŔŸŰŔШƓƖŸƓƖŔĲЯШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΞΟΡΤЯШƚĲĦŸŰĬŸШĦŸůůċЯШĦŸĬЮШĦŔƻЮШ 

Alla data della presente Relazione, la Società non possiede azioni proprie.  

j) Attività di direzione e coordinamento (ex art. 2497 e ss. cod. civ.)  

xċШÉŸĦŔĲƣěШĿШƚŸƣƣŸƓŸƚƣċЯШċŔШƚĲŰƚŔШĲШƓĲƖШŊũŔШĲŉŉĲƣƣŔШĬĲũũќċƖƣЮШΞΠΦΤШĦЮĦЮЯШċũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĬŔƖĲǍŔŸŰĲШĲШ
coordinamento da parte del socio Coop Alleanza 3.0 soc. coop., che detiene una 
partecipazione pari al 40,92 % del capitale sociale della Società. 

ÂŸŔĦőĳШũċШÉŸĦŔĲƣěШĿШƚŸŊŊĲƣƣċШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĬŔƖĲǍŔŸŰĲШĲШĦŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĬċШƓċƖƣĲШ
ĬĲũШƚŸĦŔŸШ9ŸŸƓШ ũũĲċŰǍċШΟЮΜШƚŸĦЮĦŸŸƓЮЯШċũũċШƚƣĲƚƚċШƚŔШċƓƓũŔĦċŰŸШũĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΣЯШ
comma 1, lett. d) del Regolamento Mercati Consob, in virtù del quale è previsto che i 
comitati istituiti ai sensi del Codice siano composti esclusivamente da amministratori 
indipendenti.  

ALTRE INFORMAZIONI 

Indennità ad amministratori ( ex art. 123-bis , comma 1, lettera i), TUF) 
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Per quanto concerne le informazioni relative a eventuali accordi tra la Società e gli 
amministratori che prevedano indennità in caso di dimissioni o in caso di revoca del 
ůċŰĬċƣŸоŔŰĦċƖŔĦŸШŸШƚĲШŔũШůĲĬĲƚŔůŸШĦĲƚƚċШċШƚĲŊƨŔƣŸШĬŔШƨŰќŸŉŉĲƖƣċШƓƨĤĤũŔĦċШĬŔШċĦƕƨŔƚƣŸШex art. 
123-bis, comma 1, lettera i), TUF, si rinvia alle informazioni contenute nella Relazione sulla 
ƓŸũŔƣŔĦċШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƖĲůƨŰĲƖċǍŔŸŰĲШĲШƚƨŔШĦŸůƓĲŰƚŔШĦŸƖƖŔƚƓŸƚƣŔШƓƨĤĤũŔĦċƣċШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΞΟ-
ter del TUF e disponibile sul sito internet della SocieƣěЯШ ċũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸаШ
http://www.gruppoigd.it/Governance/remunerazione/. 

Norme applicabili alla nomina e sostituzione degli amministratori, alla modifica dello 
Statuto (ex art. 123-bis , comma 1, lettera l), TUF) 

Le norme applicabili alla nomina e alla sostituzione degli amministratori, nonché alla modifica 
dello Statuto, sono contenute nel titolo V dello Statuto (Assemblea, Consiglio di 
ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲьЯШ ůĲƚƚŸШ ċШ ĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШ ƚƨũШ ƚŔƣŸШ ŔŰƣĲƖŰĲƣШ ĬĲũũċШ ÉŸĦŔĲƣěЯШ ċũũќŔŰdirizzo: 

www.gruppoigd.itЮШÉŔШƖŔŰƻŔċШċũƣƖĲƚŜШċũШƓċƖċŊƖċŉŸШљ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲњШĬĲũũċШƓƖĲƚĲŰƣĲШ
Relazione. 

 

  

http://www.gruppoigd.it/governance/remunerazione/
http://www.gruppoigd.it/
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3.3 // COMPLIANCE (ex art. 123-bis, comma 2, lett. a), prima parte, 
TUF) 

xċШÉŸĦŔĲƣěЯШƚŔŰШĬċũũќċůůŔƚƚŔŸŰĲШċШƕƨŸƣċǍŔŸŰĲЯШŔŰƣĲƖƻĲŰƨƣċШũќΝΝШŉĲĤĤƖċŔŸШΞΜΜΡЯШőċШċĬĲƖŔƣŸШċũШ
9ŸĬŔĦĲШĦŸŰŉŔŊƨƖċŰĬŸШũċШƓƖŸƓƖŔċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬŔШĦŸƖƓŸƖċƣĲШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲЯШĦŔŸĿШũќŔŰƚŔĲůĲШĬĲũũĲШŰŸƖůĲШĲШ
dei comportamenti atti ad assicurare il funzionamento efficiente e trasparente degli organi di 
governo e dei sistemi di controllo, in conformità alle raccomandazioni contenute nel Codice.  
Nel mese di gennaio 2020, il Comitato per la Corporate Governance di Borsa Italiana ha adottato 
ŔũШ9ŸĬŔĦĲШĬŔШ9ŸƖƓŸƖċƣĲШ]ŸƻĲƖŰċŰĦĲШŔŰШƻŔŊŸƖĲШċШƓċƖƣŔƖĲШĬċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΝЮШ ШƣċũĲШƖŔŊƨċƖĬŸЯШƚŔŰШĬċũШ
2020, la Società ha attuato il processo di adeguamento alle raccomandazioni contenute nel 
Codice di Corporate Governance, come meglio illustrato nel prosieguo.  
Il Codice, nella versione vigente, è disponibile sul sito internet di Borsa Italiana al seguente 
indirizzo: https://www.borsaitaliana.it/comitato -corporate-governance/codice/2020.pdf. 
In linea con le best practice internazionali in materia di Corporate Governance, e avuto riguardo 
alle raccomandazioni del Codice approvato dal Comitato della Corporate Governance di Borsa 
Italiana, la Società ha altresì adottato da tempo un proprio Regolamento di Governance, che т 
unitamente ad altri documenti (quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: Statuto, Modello 
di Organizzazione Gestione e Controllo ex D. Lgs. 231/2001, Codice Etico, Regolamento 
Assembleare, Procedura per le Operazioni con Parti Correlate, Regolamento per la Gestione 
delle Informazioni Rilevanti e delle Informazioni Privilegiate, Procedura di internal dealing, 
Politica Anticorruzione, Regolamenti dei Comitati endoconsiliari) т ĦŸƚƣŔƣƨŔƚĦĲШũќŔŰƚŔĲůĲШĬĲŊũŔШ
strumenti di auto normazione della governance della Società.  
In ottemperanza agli obblighi normativi, la presente Relazione contiene una descrizione 
generale del sistema di governo societario adottato dalla Società e riporta le informazioni sugli 
ċƚƚĲƣƣŔШƓƖŸƓƖŔĲƣċƖŔШĲШƚƨũũќċĬĲƚŔŸŰĲШċũШ9ŸĬŔĦĲЯШƚĲĦŸŰĬŸШŔũШƓƖŔŰĦŔƓŔŸШĬĲũШљĦŸůƓũǃШŸƖШĲǂƓũċŔŰњШ
previsto.  
La Società annovera tra le sue controllate le società Win Magazin S.A. e WinMarkt Management 
ÉЮƖЮũЮЯШĲŰƣƖċůĤĲШĬŔШĬŔƖŔƣƣŸШƖƨůĲŰŸЯШĦőĲШŰŸŰШŔŰŉũƨĲŰǍċŰŸШũќċƣƣƨċũĲШƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬŔШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲШĬŔШf]?Ю 
 

3.4 // CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 
3.4.1 RUOLO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Il Consiglio di Amministrazione svolge un ruolo attivo e di stimolo nei processi decisionali 
ůĲĬŔċŰƣĲШ ƨŰќċƣƣĲŰƣċШ ƻċũƨƣċǍŔŸŰĲШ ĬĲũũĲШ ŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШ ĲШ ĬĲũũċШ ĬŸĦƨůĲŰƣċǍŔŸŰĲШ ůĲƚƚŔШ ċШ
disposizione in occasione delle riunioni consiliari, anche con il supporto dei Comitati 
endoconsiliari. I Comitati riferiscono al Consiglio di Amministrazione, con periodicità 
ƚĲůĲƚƣƖċũĲЯШƚƨũũќċƣƣŔƻŔƣěШƚƻŸũƣċШĲоŸШŔŰШŸĦĦċƚŔŸŰĲШĬĲũũċШƣƖċƣƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƚƓĲĦŔŉŔĦőĲШůċƣĲƖŔĲШĬŔШ
competenza; merita rilevare il ruolo svolto dal Comitato ControllŸШĲШÅŔƚĦőŔШƚƨũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
costante monitoraggio del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi.  
In particolare, al Consiglio, fermo restando le competenze previste dalla legge e dallo Statuto, 
ŰŸŰĦőĳШũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШƚƓĲĦŔŉŔĦőĲШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШÉŔƚƣĲůċШĬŔШ9ŸŰƣƖŸũũŸШfŰƣĲƖŰŸЯШƚŸŰŸШċƣƣƖŔĤƨŔƣĲШũĲШ
seguenti funzioni:  
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a)           esamina e approva il piano industriale e/o il piano strategico della Società e del Gruppo 
ċĬШĲƚƚċШŉċĦĲŰƣĲШĦċƓŸЯШċŰĦőĲШŔŰШĤċƚĲШċũũќċŰċũŔƚŔШĬĲŔШƣĲůŔШƖŔũĲƻċŰƣŔШƓĲƖШũċШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШŰĲũШ
lungo termine (effettuata con il supporto, per quanto di competenza, del Comitato di Indirizzo 
Strategico);  
b) ůŸŰŔƣŸƖċШƓĲƖŔŸĬŔĦċůĲŰƣĲШũќċƣƣƨċǍŔŸŰĲШĬĲũШƓŔċŰŸШŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲШĲоŸШĬĲũШƓŔċŰŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸШĲШ
valuta il generale andamento della gestione, confrontando periodicamente i risultati conseguiti 
con quelli programmati; 
c) definisce la natura ed il livello di rischio compatibile con gli obiettivi strategici della 
Società, includendo nelle proprie valutazioni tutti gli elementi che possono assumere rilievo 
ŰĲũũќŸƣƣŔĦċШĬĲũШƚƨĦĦĲƚƚŸШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěб 
d) definisce il sistema di governo societario della Società e della struttura del Gruppo ad 
ĲƚƚċШŉċĦĲŰƣĲШĦċƓŸШĲШƻċũƨƣċШũќċĬĲŊƨċƣĲǍǍċШĬĲũũќċƚƚĲƣƣŸШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻŸЯШċůůŔŰŔƚƣƖċƣŔƻŸШĲШĦŸŰƣċĤŔũĲШ
della Società e delle controllate aventi rilevanza strategica, con particolare riferimento al 
ƚŔƚƣĲůċШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШŔŰƣĲƖŰŸШĲШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔЮШÉŔШĲƻŔĬĲŰǍŔċШƓĲƖċũƣƖŸШĦőĲЯШŰĲũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШĬŔШ
tale funzione, il Consiglio di Amministrazione non ha ritenuto necessario od opportuno 
ƚŸƣƣŸƓŸƖƖĲШċũũќ ƚƚĲůĤũĲċШĬĲŔШƚŸĦŔШƚƓĲĦŔŉŔĦőe proposte di modifica del sistema di governo 
societario, valutando quello attuale come già adeguato e funzionale alle esigenze 
ĬĲũũќEůŔƣƣĲŰƣĲШĲШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШыĦŉƖЮШƚĲǍŔŸŰĲШΝΟьб 
e) delibera in merito alle operazioni della Società e delle sue controllate aventi rilievo 
strategico, economico, patrimoniale o finanziario; a tal fine stabilisce i criteri generali per 
individuare le operazioni di significativo rilievo e adotta adeguate misure affinché le società 
controllate con rilevanza strategica sottopongano al preventivo esame del Consiglio di 
Amministrazione della Società le operazioni i cui riflessi possano avere rilevanza per la stessa; 
f)       al fine di assicurare la corretta gestione delle informazioni societarie, provvede ad 
ċŊŊŔŸƖŰċƖĲЯШ ƚƨШ ƓƖŸƓŸƚƣċШ ĬĲũШ ÂƖĲƚŔĬĲŰƣĲШ ĬĲũШ 9ŸŰƚŔŊũŔŸШ ĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШ ĬќŔŰƣĲƚċШ ĦŸŰШ
ũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸШыŔŰĦċƖŔĦċƣŸШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШŔŰƣĲƖŰŸШĲШŊĲƚtione dei rischi), la 
ƓƖŸĦĲĬƨƖċШƓĲƖШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШŔŰƣĲƖŰċШĲШũċШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШċũũќĲƚƣĲƖŰŸШĬŔШĬŸĦƨůĲŰƣŔШĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШ
riguardanti la Società, con particolare riferimento alle informazioni privilegiate. Si rinvia per 
ulteriori informazioni alla Sezione 5 della presente Relazione;  
ŊьШШШШШШШШƓƖŸůƨŸƻĲШũќŔůƓĲŊŰŸШĬĲũШŊƖƨƓƓŸШƚƨũũċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěЯШċƓƓƖŸƻċШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĲĬШŔũШĤŔũċŰĦŔŸШĬŔШ
sostenibilità, valutando annualmente le performance socio-ambientali. Si rinvia per ulteriori 
ŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШ ƚƨũШ ƚŔƣŸШ ĬĲũũċШ ÉŸĦŔĲƣěЯШ ċũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸШ őƣƣƓƚаооƽƽƽ.gruppoigd.it/sostenibilita/la -
nostra-strategia-di-sostenibilita/.  
In particolare, con riferimento alle funzioni richiamate, il Consiglio di Amministrazione, nel 
ĦŸƖƚŸШĬĲũũќEƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΡа 

- őċШċƓƓƖŸƻċƣŸШŔŰШƻŔċШƻŸũŸŰƣċƖŔċШŔũШ7ŔũċŰĦŔŸШĬŔШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШƖĲũċƣŔƻŸШċũũќĲƚĲƖĦŔǍŔŸШΞΜΞΠЯШ
ŰŸŰĦőĳШċŰċũŔǍǍċƣŸШƚĲůĲƚƣƖċũůĲŰƣĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲŊũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШŰĲũũќċůĤŔƣŸШ
della valutazione dello stato di avanzamento del Piano Industriale 2025-2027; 

- őċШƻċũƨƣċƣŸШũќċĬĲŊƨċƣĲǍǍċШĬĲũũќċƚƚĲƣƣŸШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻŸЯШċůůŔŰŔƚƣƖċƣŔƻŸШĲШĦŸŰƣċĤŔũĲШĬĲũũċШ
società, con particolare riferimento al sistema di controllo interno e di gestione dei 
rischi; 
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- ŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШÉŔƚƣĲůċШĬŔШ9ŸŰƣƖŸũũŸШfŰƣĲƖŰŸШĲШ]ĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШÅŔƚĦőŔЯШőċШƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШ
implementato il modello di ERM, valutando adeguatamente identificati i principali 
rischi, rispetto al modello di business della Società e del Gruppo, ritenendoli compatibili 
ĦŸŰШƨŰċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬќŔůƓƖĲƚċШĦŸĲƖĲŰƣĲШĦŸŰШŔШƓƖŸƓƖŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШƚƣƖċƣĲŊŔĦŔб 

- ha valutato, con cadenza almeno trimestrale, il generale andamento della gestione, 
confrontando periodicamente i risultati conseguiti con quelli programmati; 

- ha monitorato periodicamente lo stato di attuazione del Piano Industriale 2025-2027; 
- őċШċƓƓƖŸƻċƣŸШũċШљPolicy Diversity, Equity & InclusionњЯШƕƨċũĲШƨũƣĲƖŔŸƖĲШƓċƚƚŸШŰĲũШƓĲƖĦŸƖƚŸШ

di sostenibilità e responsabilità sociale intrapreso dalla Società; 
- őċШĲŉŉĲƣƣƨċƣŸШƨŰċШƖĲƻŔƚŔŸŰĲШĬĲũũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШċǍŔĲŰĬċũŔЯШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƖċǍŔŸŰċũŔǍǍċƖĲШĲШ
ŸƣƣŔůŔǍǍċƖĲШũĲШƚƣƖƨƣƣƨƖĲШŔŰƣĲƖŰĲШƓĲƖШċĬċƣƣċƖũĲШċŔШŰƨŸƻŔШƚĦĲŰċƖŔШĬŔШĤƨƚŔŰĲƚƚЮШ ĲũũќċůĤŔƣŸШ
ĬĲũũċШŰƨŸƻċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻċЯШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШũĲШĬŔƖĲǍŔŸŰŔШљ[ŔŰċŰǍċШĲШÑĲƚŸƖĲƖŔċњШĲШ
љÂŔċŰŔŉŔĦċǍŔŸŰĲЯШ9ŸŰƣƖŸũũŸЯШfÅШĲШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěњШƚŸŰŸШƚƣċƣĲШċĦĦŸƖƓċƣĲШƚŸƣƣŸШƨŰќƨŰŔĦċШŉŔŊƨƖċШ
apicale, il Chief Financial Officer ыљ9[§њьб 

- ha completato il progetto di aggiornamento delle procedure aziendali del Gruppo IGD 
(perimetro Italia), con riferimento sia a quelle di governance sia a quelle rilevanti ai fini 
ĬĲũũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШxĲŊŊĲШΞΣΞоΜΡШыĦŸŰШĲƚĦũƨƚŔŸŰĲШĬŔШƕƨĲũũĲШfÑьЯШċũШŉŔŰĲШĬŔ allineare le 
procedure interne alle variazioni dei flussi di processo derivanti dai cambiamenti della 
struttura organizzativa e del sistema di deleghe e procure; 

- ha deliberato in merito i) alla sottoscrizione di un nuovo finanziamento di tipo green 
secured da 615 milioni di euro con un pool di primarie banche e istituzioni finanziarie 
ŰċǍŔŸŰċũŔШĲШŔŰƣĲƖŰċǍŔŸŰċũŔЯШŰŸŰĦőĳШŔŔьШċũũќĲůŔƚƚŔŸŰĲШĬŔШƨŰШŰƨŸƻŸШƓƖĲƚƣŔƣŸШŸĤĤũŔŊċǍŔŸŰċƖŔŸШ
non convertibile, senior unsecured green, per un valore nominale di 300 milioni di euro 
e durata quinquennale; 

- ha approvato la sottoscrizione di un accordo con Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. per 
ũќċŉŉŔĬċůĲŰƣŸШĬŔШůċŰĬċƣŔШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШƚƨШƨŰШƓŸƖƣċŉŸŊũŔŸШĬŔШŸũƣƖĲШΠΜШċƚƚĲƣШƣƖċШĦĲŰƣƖŔШ
ĦŸůůĲƖĦŔċũŔЯШŔƓĲƖůĲƖĦċƣŔШĲШƚƨƓĲƖůĲƖĦċƣŔЯШċůƓũŔċŰĬŸШĦŸƚŜШũќċƣƣŔƻŔƣěШĬĲũũċШBusiness Unit 
Asset Services for Third Parties in linea con la strategia del Piano Industriale 2025-2027. 
 ĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũŸШƚƣĲƚƚŸШċĦĦŸƖĬŸЯШf]?ЯШċũШŉŔŰĲШĬŔШƖċŉŉŸƖǍċƖĲШũċШƓƖŸƓƖŔċШĦċƓċĦŔƣěШĬŔШŸŉŉĲƖƣċШ
di servizi ai propri tenant ŰĲũũќ ƖĲċШĬĲũШ ŸƖĬШEƚƣЯШĦŸŰШũċШĦƖĲċǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШEcosistema 
integrato, ha inoltre acquisito da un terzo un immobile a destinazione logistico-
industriale ubicato a San Vito al Tagliamento (PN) già in uso a Coop Alleanza 3.0 Soc. 
Coop. con la quale è stato stipulato un contratto di locazione di lunga durata. 

Per le ulteriori attribuzioni al Consiglio in materia di composizione, funzionamento, nomina e 
autovalutazione, politica di remunerazione e sistema di controllo interno e di gestione dei rischi 
si rinvia, rispettivamente, alle Sezioni 4, 8 e 9 della presente Relazione. 
fŰŸũƣƖĲЯШŔũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШőċШċƓƓƖŸƻċƣŸЯШŔŰШĬċƣċШΞШŸƣƣŸĤƖĲШΞΜΞΡЯШƨŰШċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŸШĬĲũũċШљÂŸũŔƣŔĦċШĬŔШ
]ĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũШ?ŔċũŸŊŸШĦŸŰШŊũŔШ ǍŔŸŰŔƚƣŔШĲШŊũŔШċũƣƖŔШÉŸŊŊĲƣƣŔШfŰƣĲƖĲƚƚċƣŔњШыĬŔШƚĲŊƨŔƣŸШċŰĦőĲШũċШљÂŸũŔƣŔĦċШ
ĬŔШ ?ŔċũŸŊŸњьЯШ ĦőĲШ ĬŔƚĦŔƓũŔŰċШ ŊũŔШ ƚƣƖƨůĲŰƣŔШ ĬĲũШ ĬŔċũŸŊŸШ Ĳ le modalità di coinvolgimento e 
comunicazione, in linea con quanto raccomandato dal Codice e con le politiche di engagement 
adottate dagli investitori istituzionali, dai Proxy Advisors, dai gestori attivi e con le best practices 
internazionali, nonché con le disposizioni contenute nel Regolamento UE n. 596/2014 del 
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ÂċƖũċůĲŰƣŸШEƨƖŸƓĲŸШĲШĬĲũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬĲũШΝΣШċƓƖŔũĲШΞΜΝΠШыљ~ ÅњьШĲШŰĲũũĲШƖĲũċƣŔƻĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШĬŔШ
ċƣƣƨċǍŔŸŰĲШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĲШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШċũШƓƨĤĤũŔĦŸШĬŔШљŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШƓƖŔƻŔũĲŊŔċƣĲњЮШ
Tale revisione si è resa opportuna per allineare la Politica di Dialogo con la ridefinizione delle 
responsabilità interne nella gestione delle relazioni con gli stakeholder, derivante dai 
mutamenti intervenuti nella struttura organizzativa, in linea con le migliori prassi di mercato. 
fũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĿШċũƣƖĲƚŜШƓĲƖŔŸĬŔĦċůĲŰƣĲШŔŰŉŸƖůċƣŸШĬċũũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ?ĲũĲŊċƣŸШƚƨũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
investor relations svolta grazie a strumenti di reportistica concepiti ad hoc e oggetto delle 
riunioni consiliari.  
 ĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШŔŰƣĲƖŰŸШĲШĬŔШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲŔШƖŔƚĦőŔЯШŔũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬĲŉŔŰŔƚĦĲШũĲШũŔŰĲĲШ
di indirizzo del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi in coerenza con le strategie 
della Società e valuta, con cadenza almeno annuale, lќċĬĲŊƨċƣĲǍǍċШĬĲũШůĲĬĲƚŔůŸШƚŔƚƣĲůċШ
ƖŔƚƓĲƣƣŸШċũũĲШĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦőĲШĬĲũũќŔůƓƖĲƚċШĲШċũШƓƖŸŉŔũŸШĬŔШƖŔƚĦőŔŸШċƚƚƨŰƣŸЯШŰŸŰĦőĳШũċШƚƨċШĲŉŉŔĦċĦŔċЮ 
fũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĿШŔũШƓƖŸůŸƣŸƖĲШĬĲũũќŔůƓĲŊŰŸШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШŰĲũũċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěаШċƓƓƖŸƻċШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĲĬШŔũШ
bilancio di sostenibilità e, inoltre, valuta annualmente le performance socio-ambientali del 
Gruppo. Sebbene il Consiglio non abbia delegato formalmente la gestione e il monitoraggio 
degli impatti significativi che la Società ha sui suoi stakeholder, sull'ambiente e sulla società in 
generale, secondo le linee guida fornite dal Global Reporting Initiative (GRI), gli stessi vengono 
monitorati da varie funzioni aziendali, come, ad esempio, i singoli Comitati interni, come 
illustrato nel Capitolo «Strategia di Sostenibilità» del Bilancio di Sostenibilità pubblicato sul sito 
ŔŰƣĲƖŰĲƣШ ĬĲũũċШ ÉŸĦŔĲƣěЯШ ċũũќŔŰĬŔƖŔǍǍŸШ őƣƣƓƚаооƽƽƽЮŊƖƨƓƓŸŔŊĬЮŔƣоƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣċоĤŔũċŰĦŔŸ-di-
sostenibilita/.  
La Società gestisce i flussi informativi verso i propri azionisti in coerenza con la disciplina in 
materia di abusi di mercato e con gli orientamenti Consob in materia. 
Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione 12 della presente Relazione. 
 

3.4.2 NOMINA E SOSTITUZIONE (ex art. 123-bis, comma 1, lett. l), prima parte, 
TUF) 

Ai sensi degli artt. 16.2 e 16.3 dello Statuto, la nomina degli amministratori è effettuata sulla 
ĤċƚĲШĬĲũШĦĬЮШљůĲĦĦċŰŔƚůŸШĬĲũШƻŸƣŸШĬŔШũŔƚƣċњШŔŰШůŸĬŸШĦőĲШƚŔċШċƚƚŔĦƨƖċƣċШƨŰċШĦŸůƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũШ
Consiglio di Amministrazione conforme alla normativa vigente in materia di equilibrio tra i 
ŊĲŰĲƖŔЮШÉĲĦŸŰĬŸШƕƨċŰƣŸШƓƖĲƻŔƚƣŸШċũũќċƖƣЮШΝΣЮΟШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸЯШũĲШũŔƚƣĲШƓŸƚƚŸŰŸШĲƚƚĲƖĲШƓƖĲƚĲŰƣċƣĲШ
da soci che posseggano, da soli o insieme ad altri, la quota di partecipazione individuata in 
conformità con quanto stabilito da ConsoĤШыƓċƖŔЯШƓĲƖШũќċŰŰŸШΞΜΞΣЯШċũШΞЯΡШӖШĬĲũШĦċƓŔƣċũĲШƚŸĦŔċũĲШ
di IGD, secondo quanto stabilito dalla determinazione dirigenziale Consob n. 155 del 27 gennaio 
2026) e devono essere depositate presso la sede sociale almeno 25 giorni prima della data 
fissata per la prima adunanza. Al fine di dimostrare la titolarità del numero di azioni necessarie 
per la presentazione delle liste, i soci devono depositare presso la sede della società la relativa 
certificazione entro il termine previsto per la pubblicazione della lista (ovverosia almeno 21 
ŊŔŸƖŰŔШƓƖŔůċШĬĲũũќċƚƚĲůĤũĲċьЮШ ŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΠΤ-ter, comma 1-bis, TUF, la titolarità della 
quota minima di partecipazione per il deposito delle liste è determinata avendo riguardo alle 
azioni che risultano registrate a favore del socio nel giorno in cui le liste sono depositate presso 
l'Emittente.  
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ũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũĲШũŔƚƣĲШŔШĦċŰĬŔĬċƣŔШĬĲƻŸŰŸШĲƚƚĲƖĲШŔŰĬŔĦċƣŔШůĲĬŔċŰƣĲШƨŰШŰƨůĲƖŸШƓƖŸŊƖĲƚƚŔƻŸШŉŔŰŸШċũШ
ŰƨůĲƖŸШůċƚƚŔůŸШĬĲŔШƓŸƚƣŔШĬċШƖŔĦŸƓƖŔƖĲЮШfŰШĦŸĲƖĲŰǍċШĦŸŰШũќċƖƣЮШΝΠΤ-ƣĲƖЯШĦŸůůċШΠЯШÑÖ[ЯШũќċƖƣЮШΝΣЮΟШ
dello Statuto, prevede che ogni lista presentata dai soci per la nomina dei componenti del 
Consiglio di Amministrazione debba includere almeno due candidati in possesso dei requisiti 
di indipendenza previsti dalla legge, indicandoli distintamente. Le liste che presentano un 
numero di candidati pari o superiore a tre devono inoltre includere candidati di genere diverso, 
ƚĲĦŸŰĬŸШƕƨċŰƣŸШŔŰĬŔĦċƣŸШŰĲũũќċƻƻŔƚŸШĬŔШĦŸŰƻŸĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũќċƚƚĲůĤũĲċЯШŔŰШůŸĬŸШĬċШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰċШ
composizione del Consiglio di Amministrazione rispettosa di quanto previsto dalla normativa 
vigente in materia di equilibrio tra i generi. 
Lo Statuto prevede che, unitamente alle liste, debbano essere depositate le accettazioni 
ŔƖƖĲƻŸĦċĤŔũŔШĬĲũũќŔŰĦċƖŔĦŸШĬċШƓċƖƣĲШĬĲŔШĦċŰĬŔĬċƣŔШыĦŸŰĬŔǍŔŸŰċƣĲШċũũĲШũŸƖŸШŰŸůŔŰĲьЯШũќċƣƣĲƚƣċǍŔŸŰĲШ
ĬĲũũќŔŰƚƨƚƚŔƚƣĲŰǍċШĬŔШĦċƨƚĲШĬŔШŔŰĲũĲŊŊŔĤŔũŔƣěШĲоŸШĬŔШĬĲĦċĬĲŰǍċШŰŸŰĦőĳ ĬĲũũќĲƚŔƚƣĲŰǍċШĬĲŔШƖĲƕƨŔƚŔƣŔШ
prescritti dalla normativa applicabile, ed il curriculum vitae di ciascun candidato. 
xќċƖƣЮШΝΣЮΠШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸЯШŔŰШċĬĲƖĲŰǍċШċũũċШƖċƣŔŸШĬĲũШĬĲƣƣċƣŸШĬĲũũќċƖƣЮШΝΠΤ-ter, comma 3, TUF, 
enuncia il divieto per ogni socio di presentare o concorrere a presentare più di una lista. 
9ŸĲƖĲŰƣĲůĲŰƣĲШũќċƖƣЮШΝΣЮΤШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲЯШƕƨċũŸƖċШƚŔċŰŸШƓƖesentate più liste, almeno 
un consigliere dovrà essere tratto dalla lista di minoranza che avrà ottenuto il maggior numero 
di voti; pertanto, qualora applicando il meccanismo di nomina per lista, i candidati in 
graduatoria con il quoziente più elevato risultassero espressione di una sola lista, sarà 
ŰŸůŔŰċƣŸШĦŸŰƚŔŊũŔĲƖĲЯШŔŰШũƨŸŊŸШĬĲũũќƨũƣŔůŸШĦċŰĬŔĬċƣŸШŔŰШŊƖċĬƨċƣŸƖŔċЯШŔũШĦċŰĬŔĬċƣŸШĬĲũũċШũŔƚƣċШĬŔШ
ůŔŰŸƖċŰǍċШĦőĲШċƻƖěШŸƣƣĲŰƨƣŸШŔũШƕƨŸǍŔĲŰƣĲШƓŔƮШĲũĲƻċƣŸЮШ ŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΣЮΤ-bis dello Statuto, 
qualora, ad esito delle votazioni e delle operazioni sopra descritte, non risulti rispettata la 
normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi, i candidati appartenenti al genere più 
rappresentato che т tenuto conto del loro ordine di elencazione in lista т risulterebbero eletti 
per ultimi nella lista risultata prima per numero di voti sono sostituiti nel numero necessario ad 
ċƚƚŔĦƨƖċƖĲШ ũќŸƣƣĲůƓĲƖċŰǍċШ ċũШ ƖĲƕƨŔƚŔƣŸШ ĬċŔШ ƓƖŔůŔШ ĦċŰĬŔĬċƣŔШ ŰŸŰШ ĲũĲƣƣŔШ ĬĲũũċШ ƚƣĲƚƚċШ ũŔƚƣċШ
appartenenti al genere meno rappresentato, fermo il rispetto del numero minimo di 
amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza previsti dalla legge. In mancanza di 
ĦċŰĬŔĬċƣŔШċƓƓċƖƣĲŰĲŰƣŔШċũШŊĲŰĲƖĲШůĲŰŸШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƣŸШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũċШũŔƚƣċШƖŔƚƨũƣċƣċШƓƖŔůċШƓĲƖШ
numero di voti in numero sufficiente ċШƓƖŸĦĲĬĲƖĲШċũũċШƚŸƚƣŔƣƨǍŔŸŰĲЯШũќ ƚƚĲůĤũĲċШŔŰƣĲŊƖċШŔũШ
Consiglio di Amministrazione con le maggioranze di legge, assicurando il soddisfacimento del 
requisito. 
xќċƖƣŔĦŸũŸШΝΣЮΥШĬĲũũŸШÉƣċƣƨƣŸЯШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЯШ
ĦŸŰŔƨŊċШũќŔƚƣŔƣƨƣŸШĬĲũũċШĦŸŸƓƣċǍŔŸŰĲШĦŸŰШũĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШĬĲũШÑÖ[ШŔŰШƣĲůċШĬŔШƖŔƚƓĲƣƣŸШĬĲŔШƓƖŔŰĦŔƓŔШĬŔШ
composizione del Consiglio medesimo, vale a dire la rappresentanza della minoranza e la 
ƓƖĲƚĲŰǍċШĬŔШċũůĲŰŸШĬƨĲШĦŸŰƚŔŊũŔĲƖŔШŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰƣŔШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮШΝΠΤ-ter, commi 3 e 4, TUF, 
nonché con il rispetto della normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi.  
Per quanto riguarda le informazioni sul ruolo del Consiglio di amministrazione e dei comitati 
consiliari nei processi di autovalutazione, nomina e successione degli amministratori, si rinvia 
alla Sezione 7 della presente Relazione. 
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3.4.3 COMPOSIZIONE (ex art. 123-bis, comma 2, lett. d) e d -bis), TUF) 

Il Consiglio di Amministrazione di IGD è composto da n. 11 Amministratori, di cui n. 1 
ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ ĲƚĲĦƨƣŔƻŸШ ŔĬĲŰƣŔŉŔĦċƣŸШ ŰĲũũќ ůůŔŰŔƚƣƖċƣŸƖĲШ ?ĲũĲŊċƣŸШ ĲШ ?ŔƖĲƣƣŸƖĲШ ]ĲŰĲƖċũĲЯШ

destinatario altresì delle deleghe in materia di sistema di controllo interno, n. 4 Amministratori 
Indipendenti, tra cui il Presidente, e n. 6 Amministratori non esecutivi. I Consiglieri sono tutti 
dotati di professionalità e competenze adeguate ai compiti loro affidati e di ciò si è tenuto conto 
in occasione del rinnovo del Consiglio ĬŔШ ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲЯШċŰĦőĲШċũũċШũƨĦĲШĬĲũũќ§ƖŔĲŰƣċůĲŰƣŸШ
espresso dal Consiglio di Amministrazione uscente su dimensione, composizione e 
ŉƨŰǍŔŸŰċůĲŰƣŸШĬĲũũќ§ƖŊċŰŸШŔŰШƖĲũċǍŔŸŰĲШċũũċШĦŸůƓũĲƚƚŔƣěШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЯШĦőĲШĿШƚƣċƣŸШƚŸƣƣŸƓŸƚƣŸШ
agli azionisti in occasione ĬĲũũќ ƚƚĲůĤũĲċШĬĲũШΝΥШċƓƖŔũĲШΞΜΞΠЮШШ 

Nella composizione del Consiglio di Amministrazione, le competenze degli Amministratori non 
ĲƚĲĦƨƣŔƻŔШƚŸŰŸШƣċũŔШĬċШċƚƚŔĦƨƖċƖĲШũŸƖŸШƨŰШƓĲƚŸШƚŔŊŰŔŉŔĦċƣŔƻŸШŰĲũũќċƚƚƨŰǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШĬĲũŔĤĲƖĲШ
consiliari e da garantire un efficace monitoraggio della gestione. Una componente significativa 
degli amministratori non esecutivi è indipendente e rappresentano n. 4 Amministratori su un 
totale di n. 11 Amministratori. 

fŰШĬċƣċШΝΥШċƓƖŔũĲШΞΜΞΠЯШũќ ƚƚĲůĤũĲċШŸƖĬŔŰċƖŔċШĬĲŊũŔШċǍŔŸŰŔƚƣŔШőċШŰŸůŔŰċƣŸШŔũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШĬŔШ
ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШċƣƣƨċũůĲŰƣĲШŔŰШĦċƖŔĦċШĦŸŰШĬƨƖċƣċШŉŔŰŸШċũũċШĬċƣċШĬĲũũќ ƚƚĲůĤũĲċШĦőĲШƚċƖěШ

ĦŸŰƻŸĦċƣċШƓĲƖШũќċƓƓƖŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũШĤŔũċŰĦŔŸШĬŔШĲƚĲƖĦŔǍŔŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΣЮ 

Il Consiglio di Amministrazione attualmente in carica è composto da 11 Amministratori, e 
segnatamente, da Antonio Rizzi (Presidente), Roberto Zoia (Amministratore Delegato e Direttore 
Generale), Edy Gambetti (Vicepresidente), Antonello Cestelli, Antonio Cerulli, Mirella Pellegrini, 
Simonetta Ciocchi, Daniela Delfrate, Laura Ceccotti, Alessia Savino e Francesca Mencuccini. 

ũũќ ƚƚĲůĤũĲċШŸƖĬŔŰċƖŔċШĬĲŊũŔШċǍŔŸŰŔƚƣŔШĬĲũШΝΥШċƓƖŔũĲШΞΜΞΠЯШĦőĲШőċШŰŸůŔŰċƣŸШũќċƣƣƨċũĲШ9ŸŰƚŔŊũŔŸЯШ
sono state presentate due liste da parte di Coop Alleanza 3.0 soc.coop. (Lista n. 1) e di Unicoop 
Tirreno soc.coop., ora Unicoop Etruria soc. coop. (Lista n. 2). I proponenti le liste hanno messo 
a disposizione, nei termini previsti, la documentazione relativa ai candidati in modo da 
consentire la preventiva conoscenza delle loro caratteristiche personali e professionali, nonché 
le dichiarazioni relative al possesso dei requisiti di indipendenza unitamente alle accettazioni 
ŔƖƖĲƻŸĦċĤŔũŔШĬĲũũќŔŰĦċƖŔĦŸЮ 

In particolare, dalla Lista n. 1 presentata dal Socio di maggioranza Coop Alleanza 3.0 soc.coop. 
(titolare di una partecipazione pari al 40,92% del capitale sociale) sono stati tratti i seguenti 
amministratori: Antonello Cestelli, Antonio Cerulli, Roberto Zoia, Antonio Rizzi, Mirella 
Pellegrini, Simonetta Ciocchi, Daniela Delfrate, Edy Gambetti, Laura Ceccotti. Tale lista è stata 
votata dal 78,91% delle azioni rappresentate in Assemblea. 

Dalla Lista n. 2 presentata dal Socio Unicoop Tirreno soc.coop., ora Unicoop Etruria soc. coop. 
(titolare di una partecipazione pari al 9,97%) sono state tratte le amministratrici Alessia Savino 
e Francesca Mencuccini. Tale lista è stata votata dal 21,08% delle azioni rappresentate in 
Assemblea. 
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I Consiglieri Antonio Rizzi, Mirella Pellegrini, Simonetta Ciocchi e Daniela Delfrate hanno 
attestato il possesso dei requisiti di indipendenza previsti dalle applicabili disposizioni del TUF, 
del Regolamento Consob Mercati e del Codice di Corporate Governance. 

Nella Tabella 2 allegata alla presente Relazione, sono riportati i componenti del Consiglio di 
ůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШƖŔŉĲƖŔƣŔШċũũќEƚĲƖĦŔǍŔŸЯШĦŸŰШũќŔŰĬŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƖŔƚƓĲƣƣŔƻċШŉƨŰǍŔŸŰĲШĲƚĲĦƨƣŔƻċШŸШŰŸŰШ

esecutiva e del possesso dei requisiti di indipendenza richiesti dal Codice, la data della prima 
nomina, nonché, nella Tabella 3, la composizione dei Comitati. 

fũШ9ŸŰƚŔŊũŔŸШƻċŰƣċШƨŰќĲũĲƻċƣċШĦŸůƓĲƣĲŰǍċШĲĬШĲƚƓĲƖŔĲŰǍċШƓƖŸŉĲƚƚŔŸŰċũĲШŔŰШċƖĲĲШĦőŔċƻĲШĦőĲШ
incidono direttamente sulla gestione strategica e operativa della Società. Tra di essi, 
l'Amministratore Delegato e Direttore Generale Roberto Zoia, nei 19 anni di presenza nella 
Società, porta una conoscenza diretta delle dinamiche interne aziendali, permettendo di 
integrare efficacemente la visione strategica con la gestione operativa. Il Consiglio beneficia 
inoltre della presenza di componenti con formazione ed elevata esperienza giuridica, i quali 
contribuiscono a garantire la conformità alle leggi delle decisioni aziendali. La presenza di 
esperti del settore retail consente di affrontare le sfide e le opportunità del mercato in continua 
evoluzione, mentre le figure provenienti dal mondo della finanza contribuiscono a una gestione 
strategica delle risorse finanziarie sempre più orientata alla crescita sostenibile e alla gestione 
del rischio. In aggiunta, la presenza di commercialisti con una solida formazione ed esperienza 
in ambito contabile e fiscale assicura un rigoroso controllo delle pratiche finanziarie e una 
gestione trasparente delle risorse.  

Inoltre, il Consiglio è impegnato sulle tematiche di sostenibilità, essenziali per affrontare le sfide 
ambientali, sociali e di governance (ESG). Ciò consente alla Società di adottare pratiche 
responsabili, promuovere un approccio etico e inclusivo nelle sue operazioni, e integrare la 
sostenibilità nelle decisioni strategiche. Questa combinazione di esperienze diversificate, 
unitamente a una forte sensibilità verso le problematiche di sostenibilità, garantisce una 
governance solida e orientata al lungo termine, in grado di rispondere alle esigenze del mercato 
e alle aspettative della Società. 
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Indipendenza degli amministratori  

 

Si riportano di seguito le informazioni sulle caratteristiche personali e professionali dei singoli 
componenti il Consiglio di Amministrazione in carica alla data della presente Relazione. 

 

Antonio Rizzi 

Presidente del Consiglio di Amministrazione  

Amministratore Indipendente   

Nato nel 1965, laureato in Giurisprudenza presso la L.U.I.S.S. Guido Carli di Roma nel 1989, è 
ÂƖŸŉĲƚƚŸƖĲШŸƖĬŔŰċƖŔŸШĬŔШ?ŔƖŔƣƣŸШƓƖŔƻċƣŸШƓƖĲƚƚŸШũќÖŰŔƻĲƖƚŔƣěШĬĲŊũŔШƚƣƨĬŔШĬŔШÅŸůċШт Tor Vergata dal 
2011. È Professore incaricato di Diritto Civile presso la Pontificia Università Lateranense dal 
2014. 

È autore di numerose pubblicazioni scientifiche e componente di organi di direzione di riviste 
ŊŔƨƖŔĬŔĦőĲЮШ]ŔěШůċŊŔƚƣƖċƣŸШĬĲũũќŸƖĬŔŰĲШŊŔƨĬŔǍŔċƖŔŸЯШĿШ ƻƻŸĦċƣŸШĦċƚƚċǍŔŸŰŔƚƣċЮ 

ÉƻŸũŊĲШƓƖĲƻċũĲŰƣĲůĲŰƣĲШũċШƚƨċШċƣƣŔƻŔƣěШƓƖŸŉĲƚƚŔŸŰċũĲШŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũШĬŔƖŔƣƣŸШƚŸĦŔĲƣċƖŔŸЯШĬĲũШĬŔƖŔƣƣŸШ
bancario e finanziario e del diritto contrattuale. 

Ha ricoperto incarichi di amministrazione straordinaria di grandi e grandissime imprese in crisi, 
nonché di componente di consigli di amministrazioni di banche e società quotate. 

È entrato nel Consiglio di Amministrazione di IGD SIIQ nel 2021 come componente 
indipendente; dal 18 aprile 2024 ne è Presidente. 

È inoltre Presidente del љ9ŸůŔƣċƣŸШĬŔШŔŰĬŔƖŔǍǍŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸњШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЯШċũШƕƨċũĲШƚŸŰŸШƚƣċƣĲШ
ċƣƣƖŔĤƨŔƣĲШċŰĦőĲШũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲůĲŰƣĲШŔŰШĦċƓŸШċũШљ9ŸůŔƣċƣŸШÉŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěњЯШŔũШƕƨċũĲШőċШƨŰШ
ruolo consultivo sulla formulazione delle possibili linee di indirizzo strategico nella gestione e 
ŰĲũũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲШĬĲũũċШÉŸĦŔĲƣěЮШÂĲƖШũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШĬĲũШљ9ŸůŔƣċƣŸШĬŔШŔŰĬŔƖŔǍǍŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸњШŔŰШ
materia di sostenibilità si rinvia alla Sezione 6 della presente Relazione. 

Il numero delle cariche ricoperte è indicato nella tabella 2. 
































































































































































































































































































































































































































































































































































































