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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
AI SENSI DELL'ART. 14 DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E DELL’ART. 10
DEL REGOLAMENTO (UE) N. 537/2014

Agli Azionisti della
Restart SIIQ S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO D'ESERCIZIO
Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Societa Restart SIIQ S.p.A. (la “Societa”),
costituito dal prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2018, dal conto economico,
dal conto economico complessivo, dal prospetto dei movimenti di patrimonio netto, dal rendiconto
finanziario per 'esercizio chiuso a tale data e dalle note illustrative al bilancio che includono anche la sintesi
dei piu significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei flussi di cassa
per l'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dail’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita della
societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza
applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancic. Riteniamo di aver acquisito elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio professionale,
sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio dell’esercizio in
esame, Tali aspetti sono stati da noi affrontati nel’ambito della revisione contabile e nella formazione del
nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiamo un
giudizio separato.

Scissione del Compiesso Aziendale SIIQ

Descrizione In data 27 settembre 2018 le assemblee stracordinarie dei soci di Aedes SIIQ
dell’aspetto chiave S.p.A. e di Sedea SIIQ S.p.A. hanno approvato I'operazione di scissione
della revisione parziale e proporzionale di Aedes SIIQ S.p.A. in favore di Sedea SIIQ S.p.A. (di

seguito la “Scissione”).
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Il 28 dicembre 2018 la Scissione & divenuta efficace e la societa Aedes SIIQ
S.p.A. ha cambiato la propria denominazione sociale in Restart SIIQ S.p.A. La
Scissione ha avuto ad oggetto gli elementi patrimoniali attivi e passivi relativi
alle attivita core della Societa, ossia gli immobili a reddito, le quote dei
principali fondi immobiliari nonché le partecipazioni neile SIINQ.

La Scissione & stata funzionale alla realizzazione di una operazione di
riorganizzazione, per effetto della quale la Societa ha ceduto il complesso
aziendale che svolgeva - in via diretta o attraverso societa controllate,
collegate o partecipazioni in fondi immobiliari - I'attivita di locazione di
immobili con destinazione commerciale e di sviluppo di aree idonee alla
realizzazione di immobili con destinazione commerciale da concedere in
locazione, coerentemente con il modello SIIQ (di seguito il “Complesso
Aziendale SIIQ").

La Societa, a seguito della Scissione, & rimasta titolare del complesso aziendale
che svolge prevalentemente, in via diretta o attraverso societd controllate,
collegate o partecipazioni in fondi immobiliari, attivita di acquisto, sviluppo e
gestione di immobili non coerenti con il modello SIIQ.

I valore contabile del compendio scisso é stato pari a Euro 267,7 milioni con
conseguente riduzione del patrimonio netto della Societa di pari importo. Per
quanto riguarda la rilevazione contabile della Scissione, la Direzione ha tenuto
conto del fatto che essa si configura quale scissione di entita o attivita
aziendali sotto controlio comune, in quanto le societa partecipanti alla
Scissione sono e rimarranno consolidate dallo stesso soggetto, e ha pertanto
contabilizzato la Scissione in un’ottica di continuita contabile, in linea con la
prassi adottata per questa tipologia di operazioni.

I costi ed i ricavi, al netto dei relativi effetti fiscali, relativi al Complesso
Aziendale SIIQ fino alla data di scissione e i dati del precedente esercizio
presentati a fini comparativi sono stati esposti in un’unica voce di conto
economico denominata “Risultato derivante dalle attivita/passivita cedute e/o
destinate ad essere cedute” secondo quanto previsto dal principio contabile
IFRS 5.

In considerazione della significativita del Complesso Aziendale SIIQ oggetto
della Scissione e della rilevanza dell’operazione ai fini della comprensione del
bilancio, abbiamo ritenuto che tale operazione e la relativa informativa
costituiscano un aspetto chiave delia revisione del bilancio d’esercizio delia
Societa al 31 dicembre 2018.

Il paragrafo “Operazioni significative non ricorrenti” del bilancio di esercizio
riporta una descrizione della Scissione e dei principali impatti patrimoniali sul
bilancic della Societa. La Nota 25 evidenzia i risultati economici del Complesso
Aziendale SIIQ oggetto di Scissione.

Procedure di
revisione svolte

Nell'ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra 'altro, svolto le sequenti

procedure:

¢ analisi della principale documentazione societaria disponibile sull’'operazione
in oggetto, ivi inclusi i verbali delle adunanze degli organi societari;

¢ analisi dell’accuratezza e della completezza dei dati patrimoniali afferenti il
Complesso Aziendale SIIQ oggetto di Scissione;
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= verifica della sussistenza delle condizioni previste dall'IFRS 5 ai fini della
rappresentazione dei dati economici Complesso Aziendale SIIQ oggetto di
Scissione;

o esame dei criteri utilizzati dagli Amministratori per determinare i proventi e
gli oneri afferenti il Complesso Aziendale SIIQ;

¢ esame della presentazione dell’operazione nei prospetti di bilancio e
dell'informativa nelle note illustrative.

Valutazione del portafoglio immeobiliare, ivi incluse le attivita oggetto di Scissione

Descrizione
dell’aspetto chiave
della revisione

Al 31 dicembre 2018 la Societa detiene il portafoglio immobiliare
prevalentemente tramite societa controlliate e collegate valutate con il metodo
del costo, il cui valore di carico ammonta complessivamente ad Euro 5,6
milioni. Fino alla data di efficacia della Scissione, la Societa deteneva
investimenti immobiliari, valutati al fair value in base allo IAS 40, per Euro
168,8 milioni. Inoltre, la Societa deteneva il portafoglic immobiliare anche
tramite societa controllate, collegate e joint ventures, il cui valore di carico,
alla data di efficacia della Scissione ammontava complessivamente ad Euro
165,8 milioni e rimanenze immobiliari valutate al minore tra costo e valore
netto di realizzo, per un valore pari ad Euro 1,9 milioni. I} provento netfto da
adeguamento al fair value degli investi immobiliari, registrato nella voce
“Risultato derivante dalle attivita/passivita cedute e/o destinate ad essere
cedute” & pari ad Euro 9,2 milioni.

Il portafoglic immobiliare complessivo oggetto di Scissione e il portafoglio
immobiliare residuo ad esito della Scissione, detenuto dalla Societa tramite le
proprie partecipate, include immobili in fase di sviluppo, immobili di
investimento e rimanenze immobiliari ed i metodi valutativi e le assunzioni
sottostanti la determinazione del fair value e del valore netto di realizzo per
quanto attiene le rimanenze, variano in ragione della tipoiogia
dell'investimento.

Ii processo di valutazione del portafoglio immobiliare, condotto dagli
Amministratori anche sulla base di perizie predisposte da esperti indipendenti,
& complesso e deriva da variabili e assunzioni attinenti 'andamento futuro
influenzate da condizioni economiche e di mercato di difficile previsione. In
particolare, le assunzioni sottostanti le valutazioni effettuate dagli
Amministratori in relazione al portafoglio immobiliare riguardano
principalmente le seguenti variabili: (/) i flussi di cassa netti attesi dagli
immobili e le relative tempistiche di realizzazione; (i) i tassi di inflazione, i
tassi di attualizzazione e i tassi di capitalizzazione.

In considerazione della significativita del portafoglio immobiliare oggetto di
Scissione e del portafoglio immobiliare residuo ad esito della Scissione, della
complessita e della soggettivita del processo di valutazione condotto dagli
Amministratori, con particolare riguardo alle summenzicnate variabili, abbiamo
ritenuto la valutazione del portafoglio immobiliare un aspetto chiave della
revisione contabile del bilancio d'esercizio della Societa al 31 dicembre 2018.

Le Note 1, 4, 5 e 10 del bilancio d’esercizio forniscono I'informativa relativa
rispettivamente agli investimenti immobiliari, alle partecipazioni in societa
controllate, alle partecipazioni in societa collegate e joint ventures e alle
rimanenze detenute dalla Societa. La Nota 25 evidenzia i risultati economici del
Complesso Aziendale SIIQ oggetto di Scissicne. La Nota 29 e il paragrafo
“Stime ed assunzioni rilevanti” illustrano le assunzioni sottostanti le valutazioni
relative al portafoglio immobiliare.
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Procedure di Nell’ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra 'altro, svolto le seguenti
revisione svolte procedure, anche avvalendoci del supporto di nostri esperti con competenze
specifiche in ambito valutativo:
o rilevazione dei processi e comprensione dei controlli rilevanti posti in essere
dalla Societa sulla selezione degli esperti indipendenti e sulla valutazione
del portafoglio immaobiliare;

o valutazione deile competenze, delle capacita e dell'obiettivita degli esperti
indipendenti coinvolti dagli Amministratori, mediante verifica delle
qualifiche professionali, esame dei termini degli incarichi ad essi conferiti e
acquisizione di informazioni dalla Direzione;

o analisi dell’adeguatezza dei metodi valutativi e della ragionevolezza delle
principali assunzioni adottate per la valutazione del portafoglic immobiliare
mediante colloqui e approfondimenti condotti con la Direzione e con gli
esperti indipendenti e lettura critica delle perizie;

+ verifica su base campionaria della coerenza dei dati comunicati dalla
Direzione agli esperti indipendenti con quelli usati nelle perizie;

+ confronto dei tassi di inflazione, tassi di attualizzazione, tassi di
capitalizzazione e canoni di mercato utilizzati ai fini della predisposizione
delle perizie con fonti esterne (facendo riferimento a dati e informazioni di
mercato rinvenibili da fonti pubbliche e transazioni comparabiii);

» verifica su base campionaria dell’accuratezza matematica dei modelli usati
dagli esperti indipendenti per le loro valutazioni;

o verifica del'adeguatezza dell’informativa fornita dalla Societa nelie note
illustrative con riferimento alle varie tipologie di investimento possedute.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05 e, nei
termini previsti dalla legge, per quella parte del controlio interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi 0 a comportamenti
o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societd di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per I'appropriatezza dell'utilizzo
del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancic d'esercizio a
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societd o per l'interruzione
dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

I Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d'esercizio

I nostri obiettivi sono l'acquisizione di una ragionevele sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo complesso
non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 'emissione di
una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello
elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in conformita
ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo, qualora esistente.
Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati
significativi qualora ci si possa ragionevoimente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano
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in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del bilancio d'esercizio.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la
durata della revisione contabile. Inoltre:

+ abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta a
tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.
Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & pili elevato rispetto al rischio di non
individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode
pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

¢ abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio
sull'efficacia del controllo interno della Societ3;

« abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposte della continuitd aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possonoc far sorgere dubbi
significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare come un‘entitd in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella relazione di revisione
sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi
probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che la Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento;

= abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo complesso,
inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizic rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo
da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livelio appropriato come
richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e
i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controflo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italianc e
abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza €, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati pit rilevanti nel'ambito della revisione contabile del bilancio delf’esercizio in esame, che hanno
costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione.
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Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 de! Regolamento (UE) 537/2014

L'assembiea degli azionisti della Restart SIIQ S.p.A. ci ha conferito in data 10 giugno 2015 lincarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2015 al
31 dicembre 2023.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell‘art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
neil’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione & in linea con guanto
indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per il
Controllo Internc e la Revisione Legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 e dell’art. 123-bis, comma 4,
del D.Lgs. 58/98

Gli Amministratori della Restart SIIQ S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della Restart SIIQ S.p.A. al 31
dicembre 2018, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la loro conformita alle norme di
legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, co. 4, del D.Lgs. 58/98,
con il bilancio d’esercizio della Restart SIIQ S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul
governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio d’esercizic della
Restart SIIQ S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sono redatte in conformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base

delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell‘attivita di
revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOI i/iE & TQUCHE A,

Milano, 8 aprile 2019




