Repertorio n. 16.987 Raccolta n. 9048
Verbale di assemblea ordinaria
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemilaundici, il giorno di mercoledi venticinque del mese di maggio ~--—sws--—ammeummu
(25 maggio 2011}
in Milano (MI), Bastioni di Porta Nuova n. 21,
avanti a me dott. Angelo Busani, notaio in Milano, inscritto nel ruolc del Distretto notarile
di Milano,

& presente il Signor:
GRASSANG GIUSEPPE, nato ad Alessandria (AL) il giorno 11 settembre 1939, domiciliato
per la carica presso la sede della Societa di cui oltre;
comparente della cui identitd personale io notaio sono certo, il quale, mi richiede di dargli
lettura del verbale dell’assemblea ordinaria dei soci della societd “AEDES Societd per Azioni
LIGURE LOMBARDA PER IMPRESE E COSTRUZIONI” (“AEDES s.p.a.”), con sede in Milano,
Bastioni di Porta Nuova n. 21, capitale sociale sottoscritto e versato di euro
284.299.511,34, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano:
00824960157 (R.E.A. di Milano: 112395), p. Iva 13283620154, riunitasi il giorne 30
(trenta) aprile 2011 (duemilaundici), di cui oltre.
Detta assemblea si & svolta secondo la verbalizzazione qui di seguito effettuata e da me
notaio eseguita sia durante I'assemblea stessa sia posteriormente alla sua chiusura. —---—--
Aderendo alla richiesta fattami, do quindi lettura del verbale al comparente, qui di seguito
riportato.

Lanno duemilaundici, il giomo di sabato trenta del mese di aprile
(30 aprile 2011)
in Milano (MI), Bastioni di Porta Nuova n. 21,
alle ore quindici e minuti cinque,
a richiesta dell'organo amministrativo di:
“AEDES Societa per Azioni LIGURE LOMBARDA PER IMPRESE E COSTRUZIONI” (“AEDES
s.p.a.”), con sede in Milano, Bastioni di Porta Nuova n. 21, capitale sociale sottoscritto e
versato di eurc 284.299.511,34, codice fiscale e numere di iscrizione al Registre delle
Imprese di Milano: 00824960157 (R.E.A. di Milano: 112395), p. Iva 13283620154 (d'ora
innanzi individuata anche come “Societa™);
jo sottoscritto dott. Angelo Busani, notaic in Milano, inscritto nel ruolo del Distretto
Notarile di Milano, assisto, redigendone verbale, ai lavori dellassemblea ordinaria dei Soci
della suindicata Societa (d'ora innanzi individuata anche come “Assemblea™, riunitasi in
questo lucgo, giorno e ora, per discutere e deliberare sul seguente
ordine del giorno:
"1, Approvazione del Bilancio desercizio al 31 dicembre 2010; Relazione degli
Amministratori sulla gestione; Relazione de! Collegic Sindacale e Relazione della Societa di
Revisione; deliberazioni inerenti e conseguenti.
2. Integrazione del Collegio Sindacale: nomina di un Sindaco supplente; deliberazioni
inerenti e conseguenti.”.
E’ qui presente il Signor:
GRASSANO GIUSEPPE, nato ad Alessandria (AL) il giorno 11 settembre 1939, domiciliato
per la carica presso la sede della Societs;
comparente, della cui identith personale io notaio sono certo, Presidente del Consiglio di
Amministrazione della suindicata Societa (d‘ora innanzi individuato anche come “Presidente
dell’Assemblea” o “Presidente™), it quale, dopo aver rilevato I'ora di inizio dei lavori (e ciog
le ore quindici e minuti cinque) e aver rivolto un saiuto di benvenuto a tutti gii
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intervenuti, afferma di prendere la parola nella sua qualitd di Presidente del Consiglio di
Amministrazione delia Societd e, in tale qualita, dichiara aperta la seduta, ne assume la
presidenza ai sensi defl’articolo 10 dello Statuto sociale e dichiara di voler svolgere
innanzitutto  alcune premesse di carattere ordinatorio: Egli prega i presenti di non
effettuare  registrazioni (che ricorda essere peraltro vietate dal Regolamento
Assembleare), attesta che I'Assemblea viene audic registrata, a cura del personale tecnico
a cid incaricato dalla Societd (assicura che tale registrazione & effettuata ai soli fini della
verbalizzazione dell’Assemblea, che la registrazione verra distrutta una volta terminato il
lavoro di verbalizzazione e che, in via generale, i dati personali dei partecipanti
all’Assemblea saranno comunque trattati nelie forme e nei limiti collegati agli obblighi, ai
compiti e alle finalitad previsti dalla vigente normativa in materia di tutela della riservatezza
dei dati personali), ricorda che i lavori assembleari sono disciplinati dalla legge, dallo
Statuto sociale e dal Regeclamento Assembleare approvato dall” Assemblea dei Soci in data
20 dicembre 2001 e dispone che, in forza dei poteri regolatori dell’Assemblea spettanti al
Presidente dell’Assemblea, ai sensi deliarticolo 2371, comma 1, del codice civile, dello
Statuto sociale e del Regolamento Assembleare, sia fissato, a norma dell’articolo 3.2 del
Regolamento Assembleare, in minuti cinque il tempo massimo di svolgimento degli
interventi che si intendano effettuare durante il corso dei lavori assembleari, In
considerazione della necessita di garantire a tutti i partecipanti la possibilita di esprimere la
propria opinione; e che solo in motivati casi eccezionalt si valuterd l'opportunita di
concedere un ulteriore tempo per lo svolgimento dellintervento, non superiore
comunque a minuti cinque.
Sempre in forza dei poteri ordinatori dell’Assemblea che, ai sensi dell’articolo 2371, comma
1, del codice civile, dello Statuto sociale e del Regolamento Assembleare, competono al
Presidente dell’Assemblea, Egli designa quale Segretaric dell’Assemblea il sottoscritto
notaio dott. Angelo Busani, incaricandomi di redigere per atto pubblico il relativo verbale;
domanda se taluno abbia contrarieta sul puntc e, rilevando che nessuna contrarieta viene
espressa, ringrazia pertanto il sottoscritto notaio per aver accettato [lincarico e mi invita
ad accomodarmi nella postazione riservatami e ad iniziare il lavoro di verbalizzazione. ——---

Sempre al riguardo della verbalizzazione dei lavori assembleari, Egli ricorda inoltre quanto
segue:
a) nel verbale, ai sensi dell‘articolo 2375, comma 1, codice civile, verranno indicati I'identita
dei partecipanti e il capitale rappresentato da ciascuno di essi, le modalita e il risultato
delle votazioni; inoltre, ai sensi dellarticolo 85 (nonché dellAllegato 3E) del Regolamento
Consob n. 11971, cosiddetto “Regolamento Emittenti”, il verbale riporterd, anche
mediante documernitazione ad esso allegata: (i) I'elenco nominativo del partecipanti in
proprio o per delega, specificando il numero delle azioni di rispettiva pertinenza; in caso di
delega, il nominativo- del delegante; i soggetti votanti in qualita di creditori pignoratizi,
riportatori e usufruttuari; (i) | nominativi dei soggetti che hanno espresso voto contrario,
si sono astenuti, o si sono allentanati prima di una votazione e il numero delle azioni di
rispettiva pertinenza; (iii) I'elenco nominativo dei soggetti che partecipano, direttamente
o indirettamente in misura superiore al due per cento al capitale sociale sottoscritto
rappresentato da azioni con diritto di voto, secondo le risultanze del libro dei sodi,
integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell'articolo 120, d. Igs. 58/98 (d'ora innanzi
indicato come “Tuf”), e da altre informazioni a disposizione; (iv) la sintesi degli interventi

con lindicazione nominativa degli intervenuti, le risposte fornite e le eventuali dichiarazioni
a commento; (v) la dichiarazione da parte del presidente dellAssemblea in ordine
all'eventuale esistenza dei patti parasociali previsti dall'articolo 122, Tuf e, in caso di
dichiarazione di esistenza, la specificazione della percentuale del capitale rappresentata
dalla partecipazione complessivamente vincolata, il nominativo degli azionisti aderenti al




patto e la percentuale del capitale rappresentata dalla partecipazione che ciascunc di
questi ha vincolato allo stesso;
b) posto che, ai sensi dell'articolo 2375, comma 1, del codice civile, nel verbale devono
essere sinteticamente rassunte, su richiesta dei partecipanti, le loro dichiarazioni
pertinenti all'Ordine del Giorno, i si riserva di disporre la non verbalizzazione di intervent
non pertinenti con 1'Ordine del Giorno; e solo in caso di esplicita richiesta di chi interviene,
potra valutarsi se far luogo alla trascrizione integrale dellintervento espletato, fermo
restando che la trascrizione integrale predetta comunque presuppone la lettura integrale
deliintervento e la consegna del testo dellintervento e che, mancando questi
presupposti, la verbalizzazione sara senz'altro effettuata per sunto;
c) ai sensi dell'articolo 125-quater, Tuf, un rendiconto sintetico delle votazioni contenente
il numero di azioni rappresentate in Assemblea e delle azioni per le quali & stato espresso
voto, la percentuale di capitale che tali azioni rappresentano, nonché il numero di voti
favorevoli e contrari alla delibera e il numero di astensioni, sard reso disponibile sul sito
Internet della Societd entro cinque giorni dalla data dell’Assemblea;

d) ai sensi dellarticolo 125-quater, Tuf, il verbale dell’Assemblea sara reso disponibile sud
sito Internet della Societd entro trenta giorni dalla data dell’Assemblea.
Circa lawenuto svolgimento defle formalitd prescritte  anteriormente  alladunanza
assembleare al fine della sua regolare convocazione e del suo regolare svolgimento, Egli
attesta che:
a) l'odierna Assemblea & stata convocata in sessione Ordinaria (per il giorno 29 aprile 2011
in prima convocazione e per it giorno 30 aprile 2011 in seconda convocazione) in forza di
deliberazione in tal senso assunta dal Consiglio di Amministrazione in data 16 marzo 2011,
per la trattazione del seguente Ordine del Giorno: -
*1. Approvazione del Bilancio desercizio al 31 dicembre 2010; Relazione degli
Amministratori sulla gestione; Relazione del Collegio Sindacale e Relazione della Societa di
Revisione; deliberazioni inerenti & conseguenti.
2. Integrazione del Collegio Sindacale: nomina di un Sindaco supplente; deliberazioni
inerenti e conseguenti.”;
b) in conformitd a quanto previsto dall’articolo 9 dello Statuto sociale, dallarticolo 125-bis,
Tuf e daliarticolo 84 del predetto Regolamento Consob n. 11971, l'odierna Assemblea é

stata convocata, oltre che mediante pubblicazione del relativo avviso sul sito internet della
Societa, anche mediante pubblicazione del relativo awviso sul quotidiano “Finanza e
Mercati” in data 18 marzo 2011;
c) l'odierna adunanza si svolge in seconda convocazione, essendo andata deserta
Iadunanza di prima convocazione, fissata per il giorno 29 aprile 2011;
d) della diserzione delladunanza di prima convocazione & stato dato atto in apposito
verbale notarile;
e) in vista del presumibile svolgimento della presente adunanza non in prima ma in
seconda convocazione, la Societh ne ha dato comunicazione al pubblico mediante
apposito comunicato diramato in data 26 aprile 2011;
f) dalla data in cui ii Consiglio di Amministrazione ha assunto la deliberazione di
convocazione della presente Assemblea alla data odiema si sono verificati i seguenti
avvenimenti di rilievo per la Societd: in data 31 marzo 2011, il Consiglio di
Amministrazione, preso atto delle dimissioni del’Amministratore Delegato dott. Francesco

Montescani, ha nominato Amministratore Delegato il dott. Filippo-Maria Carbonart; ——------
g) non sono state chieste integrazioni delielenco delle materie allOrdine del Giorno, ai
sensi dell'articolo 126-bis Tuf.
Circa le formalita da svolgere per attestare la regolare costituzione della odierna adunanza,
Eqli sottolinea che:




a) oltre al sottoscritto Presidente del Consiglio di Amministrazione, sono qui oggi presenti i
sequenti altri componenti del Consiglio di Amministrazione, Signori: Annapacla
Negri-Clementi (Vicepresidente), Paolo Ingrassia (Vicepresidente), Filippo-Maria Carbonari
(Amministratore Delegato), Domenico Bellomi, Alberto Carletti, Cesare Ferrero, Fabrizio
Redaelli, Luca Savino e Pio Giovanni Scarsi;
b} hanno invece giustificato la loro assenza i seguenti altri componenti del Consiglio di
Amministrazione, Signori: Antonella Amenduni Gresele e Antonino De Silvestti; ------—cn=eman
c) sono presenti i seguenti componenti del Collegio Sindacale, Signori: Benedetto Ceglie,
Antonio Ferraioli e Marino Marrazza;
d) sono altresi presenti in sala: if dott. Marco Scampini in rappresentanza della Societd di
Revisione “Reconta Emnst & Young s.p.a.”; alcuni dirigenti e dipendenti delfa Societd e
alcuni consulenti e collaboratori esterni, incaricati dellespletamento del servizi di
segreteria, organizzétivi e tecnici; nonché alcuni giornalisti, analisti ed esperti finanziari
(Egli ricorda che queste presenze trovano legittimazione anche nellarticolo 2 del
Regolamento Assembleare e, non constatando contrarietd a tali presenze, Egli afferma di
poter interpretare la volontd di tutti i presenti nel senso di rivolgere anche a costoro un
cordiale saluto di benvenuto all'edierna adunanza);
e) la Societa ha attualmente un capitale sociale sottoscrittc e versato di euro
284.299.511,34  (duecentottantaquattromilioni  duecentonovantanovemila  cinquecento
undici e trentaquattro centesimi), suddiviso in numero 729.638.017  (settecento
ventinovemilioni seicentotrentottomila diciassette) azioni ordinarie senza valore nominale e
in numero 363.821.642 (trecentosessantatremilioni ottocentoventunomila  seicento
guarantadue) azioni speciali ("Azioni C”) senza valore nominale, queste ultime prive del
diritto di voto;
f) secondo guanto risulta alla segreteria dell’Assemblea, che ha registrato I'afflusso dei
partecipanti e ne ha controllato la legittimazione, anche ai sensi dell’art. 83-sexies, Tuf,
Egii attesta che sono attualmente presenti in sala i titolari del diritto di voto relativi a
complessive n. 329.631.100 (trecentoventinovemilioni seicentotrentunomila cento) azioni
ordinarie, pari al 45,177 (quarantacinque e centosettantasette millesimi) per cento del
capitale sociale avente diritto di voto, come esplicitato net documente predisposto dalia
segreteria dell'’Assemblea {ove sono riportati il nominativo di ciascuna persona fisica
partecipante all’Assemblea, la qualitd nella quale essa interviene alla presente Assemblea e
il numero di azioni di rispettiva pertinenza);
g) le deleghe esibite dai partecipanti sono state acquisite dalla segreteria dell’Assemblea e
da essa sottoposte a controllo; dette deleghe verranno conservate agli atti della Societa; -
h) la Societa & proprietaria di n. 6.863.710 (seimilioni ottocentosessantatremila
settecentodieci) proprie azioni, pari allo 0,941 (novecento quarantuno millesimi) per
cento del capitale seciale (al riguardo Egli rammenta che, ai sensi dellarticolo 2357-ter,
comma 2, del codice civile, it diritto di voto relative a dette azioni & sospeso, ma che esse
sono tuttavia computate nel calcolo del quorum costitutivi e deliberativi della presente
Assemblea).
A fronte di tutto quanto precede, Egli dichiara pertanto che la presente Assemblea &
regolarmente convocata, validamente costituita, in seconda convocazione, in sessione
Ordinaria, e atta a deliberare sulle materie poste all'Ordine del Giorno.
Egli fa presente che (in ottemperanza a quanto richiesto dall‘articolo 85 e dall’Allegato 3E
del “Regolamento Emittenti”, secondo le risultanze del libro soci, integrate dalle altre
comunicazioni ricevute ai sensi della normativa vigente, in base alle certificazioni rilasciate
per la presente Assemblea e alle altre informazioni a disposizione) gii azionisti che alla data
del 27 aprile 2011 risultano partecipare, direttamente o indirettamente, in misura
superiore al 2 (due) per cento del capitale sociale sottoscritto della Societd rappresentato




da azioni con diritto di voto, sono i seguenti:
1) “Acciaierie Valbruna s.p.a.”, per n. 258.311.968 azioni, rappresentanti il 35,403 per
cento del capitale sociale (tramite “WI-BA s.r.l.” per n. 151.347.768 azioni, rappresentanti
il 20,743 per cento del capitale sociale e “Start Immobiliare s.p.a.” per n. 106.964.200,
rappresentanti i 14,660 per cento del capitale sociale);
2) Antonelli Enrico Maria, per n. 36.750.000 azioni, rappresentanti il 5,037 per cento del
capitale sociale (tramite “Promozioni Immobiliari Generali PR.IM. s.p.a.");
3) “Financlal Investment Real Estate s.p.a.”, per n. 21.204.836 azioni, rappresentanti il
2,906 per cento del capitale sociale;
4} Berlusconi Silvio, per n. 15.048.020 azioni, rappresentanti il 2,062 per cento del
capitale sociale (tramite “Fininvest Finanziaria dInvestimento s.p.a.”);
e cosi per complessive n. 325.259.632 (trecentoventicinguemilioni tuecento
cinquantanovemila seicentotrentadue) azioni, rappresentanti il 44,578 (quarantaguattro e
cinquecentosettantotto  millesimi) per cento del capitale sociale.
Egli attesta che tutti i predetti azionisti possono votare nella presente Assemblea, avendo
adempiuto agh obblighi di comunicazione di cui all'articolo 120 Tuf; e che non consta alla
Societd 'esistenza di ulteriori azionisti che partecipino al capitale sociale in misura superiore
al 2 (due) per cento; Egli invita comunque chi abbia notizie in tal senso, non conosciute
dalla Societd, a farne immediata comunicazione; ma rileva che nessuno dei presenti ha
alcunché da comunicare al riguardo.
Egli fa anche presente che (sempre in ottemperanza a quanto richiesto dall‘articolo 85 e
dall’Allegato 3E del “Regolamento Emittenti”) non consta alla Societa l'esistenza di
sindacati di voto o di blocco o, comunque, di patti parasociali o di patti e accordi di

qualsiasi genere in merito all'esercizio dei diritti inerenti aile azioni o al trasferimento delle
stesse, di cui all'articolo 122 Tuf; egli invita comungue chi abbia notizie in tal senso, non
conosciute dalla Societd, a farne immediata comunicazione; ma rileva che nessuno dei
presenti ha alcunché da comunicare al riguardo.
Al fine delFordinato e regolare svolgimento dei lavori assembleari, Egli fa presente gquanto
segue:
a) la Societd, come oltre meglio verra precisato nel corso della trattazione dei diversi punti
ali'Ordine del Giorno, ha regofarmente effettuato tutti gli adempimenti informativi previsti
dalla legge, dalla normativa della Consob e della Borsa Italiana s.p.a.;
b) la Societd ha predisposto, allingresso della sala in cui si svolge la presente adunanza,
un sistema per la rilevazione delle presenze;
c) & stato effettuato il controllo dell'osservanza delle norme di legge, di regolamento e di
Statuto relative allintervento dei Soci in Assemblea e al rilascio delle deleghe; --------m--mm-
d) al momento delfingresso in sala & stata consegnata a ciascun partecipante una scheda
di partecipazione che consente di rilevare la consistenza del capitale rappresentato in
Assemblea, il nominativo dei partecipanti, dei titolari del diritto di voto che sono presenti
in proprio 0 a mezzo di persona a cid delegata e delle azioni di rispettiva pertinenza; —-------
e) allingresso in sala & stato consegnato a ciascun partecipante un plico contenente il
riepilogo delle cariche sociali, l'avviso di convocazione, la Relazione del Consiglic di
Amministrazione allAssemblea, [o Statuto sociale e il Regolamento Assembleare; Tla
Relazione sul Governo Societario e sugli Assetti Proprietari per lesercizio 2010 ai sensi
delarticolo 123-bis Tuf, il fascicolo contenente 1 bilancio d'esercizio e il bilancio
consolidato dell’esercizio 2010, e le proposte di candidatura aventi ad oggetto la nomina
del Sindaco Supplente;
f) mediante [utilizzo del predetto sistema di rilevazione delle presenze, vengono redatti gli
elenchi nominativi dei partecipanti e dei titolari del diritto di voto che sono presenti in
proprio 0 a mezzo di persona a cid delegata con lindicazione per ciascuno di essi del
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numero delle azioni di rispettiva pertinenza; detti elenchi, che sono stati elaborati
ali'apertura dell’Assemblea e che pure saranno predisposti in occasione di ogni votazione,
verranno allegati al verbale della presente Assembiea, conformemente a quanto previsto
dal Regolamenfo Emittenti;
g) tutte le votazioni si svolgeranno in forma palese e per alzata di mano; al riguardo, Egli
invita coloro che intendano esprimere voto contrario o astenersi dal voto a esplicitarlo
specificamente in ciascuna votazione, dichiarando le proprie generalitd, la propria qualitad di
titolare del diritto di voto intervenuto di persona o a mezzo di delegato e ¥ numero di
azioni di rispettiva pertinenza;
h) le societa fiduciarie, i delegati e tutti coloro che, avendone facoltd, intendano
esprimere un voto differenziatc dovranno esplicitamente indicarlo;
i} coloro che st trovassero nelle votazioni in situazioni di carenza di legittimazione al voto
dovranno farlo presente prima di clascuna votazione, e cid, in specie, ai sensi degli articoli
2359-bis e 2372 del codice civile e deghi articoli 120 e seguenti Tuf {con la precisazione
che le azioni per le quali non pud essere esercitato il diritto di voto sono, comunque,
computabili a fini della regolare costituzione dell’Assemblea);
j) i presenti sono invitati a rimanere in sala il pit possibile, al fine di garantire un ordinato
svolgimento dei lavori assembleari; coloro che si assentassero dalla sala sono pregati di
dame comunicazione al personale incaricato all'uscita della sala stessa, in modo che Fuscita
venga rilevata ai fini della regolarita delle votazioni; i presenti sono comungue pregati di
astenersi dall'abbandonare la sala nel corso delle votazioni, da quando la votazione viene
indetta e fino a quando non se ne sia proclamato il risuitato;
K) l'uscita dafla sala comporta la non partecipazione al voto per tutte le azioni di
pertinenza di colui che & uscito;
I) la mancata espressione del voto da parte di coloro che sono in sala verra considerata
come espressione di astensione dal voto, a meno che essi dichiarino di non wvoler
partecipare al voto, pur rimanendo nella sala ove si svolge I'adunanza;
m} qualora un socio dichiari di aver commesso un errore nell’espressione del voto, ne sara
consentita la correzione, ove le operazioni di votazione non siano ancora terminate; Vinizio

delio scrutinio dei voti preclude pertanto I'effettuazione di correzioni dei voti espressi; ------
n) non si ritiene opportuno, per ora, effettuare la nomina di scrutatori; nomina cui ¢i si
riserva di procedere ove se ne ravvisasse la necessita o l'opportunita;
o) coloro che intendano svolgere interventi sono invitati a presentarsl presso la segreteria
dellAssemblea indicando il proprio nominativo; costoro saranno successivamente chiamati
ad effettuare i loro interventi, con linvito a rispettare i limiti di tempo sopra indicati, ad
attenersi all'Ordine del Giorno, a limitare eventuali repliche & comungue a contenerle in un
tempo assai limitato; sard consentito salvo casi eccezionali un solo intervento per ciascun
argomento posto all'Ordine del Giorno;
p) a seconda delle circostanze, si daranno risposte alle eventuali domande dei partecipanti
0 caso per caso al termine di clascun intervento o di gruppi di interventi o
complessivamente, al termine di tutti gli interventi (le risposte potranno essere fornite
anche mediante 'ausilio, ove occorra, dei dirigenti della Societa);
g) alle domande sulle materie al'Ordine del Giorno pervenute alla  Societd
precedentemente  allo svolgimento dell'odierna adunanza si dara risposta nel corso della
trattazione dei singoli punti deli’'Ordine del Giorno.

Egli inoltre informa che:
a) in data 26 aprile 2010 l'azionista Marco Bava, titolare di n. 2 (due) azioni deila Societd,
avvalendosi di una nuova facol® prevista dall'art. 127-fer del Tuf, ha fatto pervenire alla
Societa alcune “domande per |'assemblea” alle quali, in quanto pertinenti con le materie
all'ordine del giorno dellAssemblea, verra fornita risposta nel seguito della presente




Assemblea;
b) in data 28 aprile 2011 la Consob, ai sensi delfart. 114, comma 5, del Tuf, ha trasmesso
alla Societd la richiesta di diffondere, in occasione della presente Assemblea, le seguenti
informazioni e notizie: (i) le considerazioni degli amministratori in ordine alle dichiarazioni
rese dal socio “Pr.Im. s.p.a.” in data 21 aprile 2011, con specifico riguardo ai risultati
consolidati del Gruppo Aedes nef 2010, nonché in merito alla richiesta di convocazione
del‘assemblea straordinaria per lo scioglimento e la messa in liquidazione della Societa,
avanzata da detto azionista; (i) le prossime iniziative che la Societa intende intraprendere
a fronte della menzionata azione del socic “Pr.Im. s.p.a.”; (iii) indicazioni in merito alla
necessitd di un eventuale aggioramento del Piano Industriale 2009/2013, approvato nel
marzo 2009 e asseverato ai sensi dell‘art. 67 della Legge Fallimentare, nonché di eventuali
operazioni straordinarie per far fronte ai fabbisogni di cassa del gruppo; (Iv) le valutazioni | _.
degli amministratori in ordine alle differenze tra il Net Asset Value per azione e le
quotazioni del titolo Aedes nonché tra la capitalizzazione di mercato e [l patrimonio netto
consalidato al 31 dicembre 2010 della Societd, in conformita con quanto raccomandato
dal Documento Banca d'Ttalia, Consob, Isvap n. 4 del 3 marzo 2010; (v) eventuali fatti
verificatisi successivamente alla data di approvazione del progetto di bilancio 2010, atti ad
influenzare le considerazioni svolte dagli amministratori in merito al presupposto deila
continuitd aziendale del Gruppo Aedes, in sede di redazione dei bilanci d'esercizio e
consolidato al 31 dicembre 2010,
Egli dichiara che, come richiesto dall‘Autorita di Vigilanza, dette informazioni e notizie
verranno fornite nel contesto delfodierna Assemblea e verranno riportate nel verbale della
stessa e diffuse allinterno del comunicato stampa diramato al termine dei lavori

assembleari;
¢) in data 29 aprile 2011, il socio “Pr.Im. s.p.a.” ha fatto pervenire alcune domande alle
quali, in quanto pertinenti con le materie all‘ordine del giorno dell’Assemblea, verra fornita
risposta nel seguito dei lavori assembleari.
Egli dispone, a questo punto, di iniziare con la trattazione del 'primo punto all'ordine del
giomo: “1. Approvazione del Bilancio desercizio al 31 dicembre 2010; Relazione deghf
Amministratori sulla gestione; Relazione del Collegio Sindacale e Relazione della Societa df
Revisione; defiberazioni inerenti e conseguenti”.
Egli d3 atto, innanzitutto, che in data 7 aprile 2011 sono stati depositati presso la sede
sociale e presso "Borsa Italiana s.p.a.” e pubblicati sul sito internet della Societa i seguenti
documenti: la Relazione Finanziaria Annuale 2010, comprendente il progetto di Bilancio
delfEsercizio 2010 nonché il Bilancic Consolidato dell’Esercizio 2010, la Relazione sulia
Gestione e I'Attestazione di cui alfarticolo 154-bis, comma 5, Tuf; le Relazioni della Societa
di Revisione sul Bilancio dell'Esercizio 2010 e sul Bilancio Consolidato dell'Esercizio 2010; la
Relazione de! Collegio Sindacale sul Bilancio dellEsercizio 2010; la Relazione sul Governo
Societario e sugli Assetti Proprietari per I'esercizio 2010; Egli propone, a meno che non vi
siano dissensi, di omettere la lettura defla documentazione predetta, che e stata
previamente resa disponibile a tutti gli azionisti.
Non rilevando contrarietd a questa proposta, Egli prosegue facendo presente, in
riferimento alla comunicazione della Consob del 18 aprile 1996, che per ['espletamento
deil'attivity di revisione limitata della Relazione Semestrale al 30 giugno 2010 e per la
revisione contabile dei Bilancio d’Esercizio e Consolidato al 31 dicembre 2010 [a Societa di
Revisione "Reconta Ernst & Young s.p.a." ha impiegato n. 2.033 ore, per un totale di
onorari contrattuali fatturato pari a complessivi euro 154.000 di cui: ore 347 per la
revisione contabile limitata della Relazione Semestrale (onorari contrattuali: euro 27.000);
ore 1.374 per la revisione contabile del Bilancio d'Esercizio e verifiche di cui all'art. 155,
comma 1, lett. a) del Tuf (onorari contrattuali: euro 106.000); ore 312 per la revisione
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del Bilancio Consolidato (onorari contrattuali: euro 21.000).
Egli invita quindi 'Amministratore Delegato a procedere allillustrazione dei risultati di
bilancio, anche al fine di fornire allAssemblea le informazioni e le notizie di cui alla
menzionata richiesta della Consob, e quindi anche in merito alle dichiarazioni rese alla
stampa dal sodio “Pr.Im. s.p.a.” in data 21 aprile nonché alla richiesta di convocazione
dellAssemblea straordinaria pure avanzata dall‘azionista “Pr.Im. s.p.a.”.
Prende la parola Amministratore Delegato, il quale illustra principalmente i seguent
argomenti:
a) principali indicatori economici finanziari (in migliaia di eurc): risultato operativo 2010:
euro 43.238; risultato operativo 2009: euro 64.699; risultato netto 2010: euro 55.035;
risultato netto  2009: euro 86.339; patrimonio netto 2010: euro 328.465; patrimonio
netto 2009: euro 380.259; indebitamento finanziario netto 2010: euro 550.877;
indebitamento finanziario netto 2009: euro 403.410; numero medio dipendenti 2010:
137; numero medio dipendenti 2009: 206;
b) redditi locativi: lincremento dei redditi locativi & in linea con la progressiva focalizzazione
del business del Gruppo verso I'attivita immobiliare pura; sta proseguendo anche nel 2011
il processo di valorizzazione del portafoglio core del Gruppo; i redditi locativi registreranno
un ulteriore incremento;
c) ricavi delle vendite: nel corso del 2009 ieffetto economice deli‘attivitd di vendita &
stato praticamente nullo; gli effetti positivi in termini economici e finanziari dell’attivitd di
vendita si hanno solo dal secondo semestre 2010 e stanno proseguendo nel 2011

secondo gli obiettivi; il 2010 & stato caratterizzato da due fasi significative: la prima fase
dell'anno (primo semestre) ha visto dedicare la maggior parte degli sforzi allo scioglimento
delle joint ventures esistenti fra Aedes, Operae, Risanamento, Cordea Savills, Gefim (tale
attivita, causa la situazione di default defie joint ventures e i contrasti fra soci, bloccava
l'attivitd di vendita); la seconda fase dell’anno ha visto uno sviluppo importante dell‘attivits
di vendita, soprattutto frazionata, grazie all'eliminazione delle joint ventures; il valore delle
vendite 2010 ammonte a 37,58 milioni di euro (circa 13 milioni di euro sono
integralmente relativi a immobili rivenienti dallo scioglimento delle joint ventures, oltre alla
vendita di Wilton 18 societa proprietaria dellimmobile situato a Londra per euro 20 milioni,
con effetto di cassa di euro 6,3 milioni); 1 ricavi da vendite, non previsti a piano per i
2010, sostanziglmente in quanto gli asset con destinazione di vendita frazionata non erano
parte del perimetro consolidato, hanno avuto invece un impatto positivo per euro 3,1
milioni al netto del costo del venduto; considerando anche la vendita di partecipazioni con
contenute  immobiliare il ricavo netto si attesta a 7,4 milioni di euro; tale risultato si &
oftemuto  grazie al consolidamento degli attivi immobiliari avvenuto a seguito dello
scioglimento di alcune joint ventures, cosa che il Piano non prevedeva ma evidenziava
come fattori di opportunita; tali opportunita sono state effettivamente colte dalla Societa,
che dalle suddette operazioni ha realizzato risultati positivi sia in termini economici che di
cassa; ‘
d) scioglimento delle joint ventures: il piano industriale non prevedeva interventi sulle joint
ventures (capital injection, fees, vendite) ma ne auspicava la soluzione defle problematicita
esistenti; lattivitd svolta nel primo semestre del 2010 ha avuto un carattere di
straordinarieta proprio per limportante attivita svolta per lo scioglimento delle stesse;
tutto cid ha consentito di superare fo stallo delle stesse a causa di: conflitti e contenziosi
con i soci; default finanziari delle societd veicolo; vendite bloccate. Gli effetti sul bilancio
consolidato sono stati: incremento dellattivo con immobili di qualith, tutti con Nav
positivo; incremento della Pfn per il recepimento dei finanziamenti sottostanti i singoli
immobili; effetti positivi sulla cassa di gruppo; effetti positivi sulla redditivita e sulla crescita
dei redditi locativi; avvic dell'attivita di vendita frazionata;




e) ricavi da servizi: i ricavi da servizi sono quelli che hanno maggiormente risentito del ciclo
economico negativo registrando un calo del 18 per cento rispetto al 2009; in particolare
Iattivita di Agora ha subito un ridimensionamento per la forte contrazione dellattivita di
sviluppo di nuovi centri commerciali e quindi per minori opportunita di svolgere attivita di
commercializzazione; o  stesso  piano  2009-2013  prevedeva nel 2010 un
ridimensionamento  dell’attivitd di servizio in linea con un business pill concentrato
sullattivith immobiliare; il risultato 2010 & comungue migliorativo rispetto alla previsione di
piano (+2,84 per cento);
f) analisi dei costi: il bilancio 2010 contiene ancora costi straordinari one-off rivenienti da
tutta Vattivitd straordinaria svolta dal 2009; la stessa attivitd di inizio 2010 relativamente
allo scioglimento delle joint ventures ha causato costi straordinari, anche se poi essi hanno
comportato moiti benefici economici e finanziari; Ia differenza di 14 milioni di euro tra costi
operativi del 2010 e costi da piano & principalmente riferibile a costi non ricorrenti,
sostenuti nell'anno in relazione alla ristrutturazione aziendale iniziata nel 2009 (5,3 milioni
sono costi straordinari fegati alla ristrutturazione del 2009; 2,15 milioni sono cost
rifatturati a terzi; i residui 6,65 milioni sono principalmente generati da maggiori costi del
personale per 2 milioni circa e da maggiori costi per consulenza per 2,5 milioni circa); nel
corso dellesercizio 2010 il personale & stato ridotto di circa 60 unita; gli effetti si
vedranno prevalentemente nel 2011, anno in cui i costi del personale saranno in linea con
quelli di piano; a partire dal 2011 verrano meno molti costi di consulenza one-off per
eventi connessi alia ristrutturazione aziendale 2009/2010;
g) svalutazioni: il risultato de! 2010 & fortemente condizionato da eventi straordinari e non
ripetibili e soprattutto da svalutazioni delle partecipazioni in societa collegate; ------—-sem==m-
h) attivo della situazione patrimoniale: gl investimenti immobiliari risuitano
complessivamente pari a euro 713 milioni quali proprietd direttamente possedute (attivo
fisso e rimanenze) rispetto a euro 546 milioni previsti nel Piano oltre a circa euro 164
milioni per partecipazioni e crediti finanziari verso collegate a fronte di una previsione di
euro 231 milioni a Piano; le proprietd immobiliari al 31 dicembre 2010 risultano pari a
complessivi euro 877 milioni, rispetto a euro 777 milioni da piano, con l'evidente pregio di:
avere aumentato il portafoglio immobiliare senza esborsi di cassa e aver riqualificato if
portafoglio spostando significativamente 'asse da crediti finanziari e partecipazioni verso

immoabili fully owned a ritorno pit rapido;
i) capitale circolante netto: depurato della componente immobiliare, il capitaie circolante
netto risulta pari a euro 23,5 milioni a fine 2010, mentre il piano prevedeva euro 16
milioni;
1) posizione finanziaria netta: fa variazione del passivo bancario & stata generata dallo
scioglimento delle joint ventures, le quali, come gia detto, hanno portato a un
miglioramento dell'attivo e del conto economico; la variazione del passivo bancario € stata
generata dallo scioglimento delle joint ventures, le quali hanno portato a un miglioramento
deli'attivo e del conte economico; la Pfn 2010 si e formata nel primo trimestre per effetto
dello scioglimento delie joint ventures; come si nota dall’ andamento trimestrale e dal
confronto fra dato al-31 dicembre (550,9 milioni) e il dato medio (548,1 milioni): la Pfn e
rimasta praticamente costante tutto Ianno; il cash flow generato dall’attivita caratteristica
e dalle vendite (di fatto iniziate solo nel secondo semestre) sono stati sufficienti per
finanziare tutti i costi operativi; nel corso def 2011 le vendite sono perfettamente in finea
con i preventivi al 30 giugno,;
m) situazione finanziaria dei veicoli non inclusi nel perimetro di consolidamento: a fine
2010 indebitamento netto pro-quota di euro circa 330 milioni, comunque privo di
ripercussioni a livello consolidato, di cui oltre euro 80 milioni riferiti a societa in liquidazione;
circa euro 100 mitioni a fondi immobiliari a reddito e con leva finanziaria inferiore al 60 per




cento; per la parte residua si riferiscono a veicoli immobiliari che proseguono le normali
attivita di valorizzazione del propric portafoglio; il suddetto dato si confronta peraltro con
quello di un indebitamento netto pro-quota di circa eure 740 milioni al momento
dell'aumento di capitale; anche in questo caso, con una riduzione di euro 410 milioni
{meno 55 per cento) nellindebitamento pro-quota deconsolidato, & di tutta evidenza lo
sforzo compiuto e i risultati raggiunti in relazione alla semplificazione della struttura
societaria e, in generale, alla migliore valorizzazione e controllo dei propri investimenti,
anche indiretti; confrontando il livello di impegni fidejussori verso banche garantiti da
Aedes (aumento capitale in caso di escussione con conseguente diluizione degli azionisti
preesistenti), rispetto il livello pre aumento di capitale (2009), al 31 dicembre 2010
limporto si & ridotto di 217 milioni circa arrivando a euro 110 milioni, in ulteriore
diminuzione nel corso del 2011;
n) rischio tasso di interesse: la Pfn & coperta dal rischio tasse per it 15 per cento circa; in
consideraziche della convenzione bancaria e dellopportunitd su alcune linee di credito di
capitalizzare gli interessi per un periodo predeterminato, si pud stimare che la copertura
effettiva circa il rischio finanziario legato alla previsione di aumento dei tassi di interesse
dei prossimi anni sia pari al 60 per cento;
o} valutazioni e strategie per il futuro: Aedes prosegue il suo percorso per |l
raggiungimento degli oblettivi di piano industriale 2009-2013 attraverso azioni capaci di
cogliere tutte le opportunita che il mercato in continua evoluzione pud offrire; lattivitd |
operativa beneficera gia a partire dat 2011 degli effetti economici e finanziari rivenienti da
tutti gli interventi stracrdinari realizzati fra il 2009 ed la prima parte del 2010; traendo
spunto dalla storia di Aedes & necessario pensare a un futuro della societd che focalizzi
maggiormente la propria attivita sull’attivitd immobiliare {property company) aflo scopo di:
generare redditi stabili e soprattutto aciclici creando un mix di ricavi pill equilibrati rispetto
quanto successo fra 2005 e 2007; sviluppare un portafoglic core a reddito come principale
generatore di un Ebitda stabile anche in condizioni di mercato non positive, o che in
alternativa funga da driver finanziario per le fasi di crescita; mantenere i‘attivitd di trading
e di servizio come complemento, rispettivamente, per la valorizzazione delle operazioni di
sviluppo e come sfruttamento della capacita di produrre reddito della struttura
organizzativa di Aedes sfruttando economie di scala fisiologiche; si tratta di ricostruire i
fondamentali della societa con un modello di business focalizzato su un portafoglio di
qualitd, coerente (per tipologia), con una struttura organizzativa snella ed efficiente e con
competenze professionali adeguate, con prospettive di crescita in termini dimensionale e
di reddittivita, basata su una struttura finanziaria coerente con la capacity di produzione
stabile di reddito.
L'Amministratore Delegato prosegue il suo intervento e afferma che la Societd ha ragione
di ritenere, alla luce di quanto esposto, che le dichiarazioni rese alla stampa in data 21
aprile 2011 dall'azionista "Pr.Im. s.p.a.”, sia per il modo in cui sono state articolate, sia per
i toni utilizzati, sia per it fervore degli apprezzamenti resi, non abbiano fornito una
obbiettiva rappresentazione della realta del Gruppo, risultando lesive deflimmagine di
Aedes, il cui titolo, come noto, ha registrato un andamente negative nelle uliime sedute
di borsa; e che non pud essere sottovalutata lattivitd di razionalizzazione che & stata
realizzata net contesto delia ristrutturazione aziendale, attivita che ha impegnato la Sodieta
in modo significativo nel corso dell’'esercizio.
Egli riferisce che, come & d'altronde noto a chiungue, in quanto comunicato al mercato
nelfa giornata di ferf, la Societa ha ricevuto dall’azionista “Pr.Im. s.p.a.” una richiesta di
convocazione dell'assemblea, corredata dalla relativa relazione predisposta ai sensi dell'art.
125 ter, terzo comma, Tuf, con la quale il socio intende sotfoporre all'Assemblea di Aedes
la proposta di scioglimento e messa in liquidazione della Sodeta o, in subordine, la




proposta di revoca dei consiglieri attualmente in carica e nomina di un nuovo consiglio di
amministrazione per it triennio 2011-2013, previa riduzione del numero dei consiglieri da
12 a 7; e che al riguardo Il consiglio di amministrazione della Societa & stato convocato in
data 6 maggio 2011 per deliberare, fra Ialtro, in merito alla convocazione dell’Assemblea e
formulare, ai sensi deli‘art. 125 ter, terzo comma, Tuf, le proprie valutazioni sulla relazione
predisposta dal socio richiedente. A questo riguardo, anche in ottemperanza alle richieste
della Consob, e fermo restando che il consiglio di amministrazione della Societa si riserva di
articolare tutte le osservazioni di dettaglio nel contesto della propria relazione che verra
predisposta ai sensi dellart. 125 ter, comma 3, Tuf, Egli riferisce che Iorgano
amministrativo della Societa formula sin d’ora le seguenti considerazioni:
a) la richiesta dell’azionista si fonda sul presupposto (non condiviso e non condivisibile, sia
alla luce di quanto & ampiamente esposto in bilancio, sia di tutto quanto é stato appena
illustrato) delfinsussistenza del requisito della continuitd aziendale: tra l'altro, nel richiamare
il requisito della continuita aziendale, Iazionista confonde i due aspetti (ben diversi tra
loro) della “perdita” economica e della disponibilitd di cassa; quest’ultima costituisce

I'aspetto concretamente rilevante ai fini della capacitad di operare e della continuita
aziendale, e non viene sostanzialmente messa in discussione nel contesto della relazione
predisposta dali’azionista “Pr.Im. s.p.a.”; le perdite dell'esercizio (dovute prevalentemente
a svalutazioni di cespiti) non incidono sulla confinuita aziendale, anche alla luce della
capienza del patrimonio sociale; la liquidita disponibile, anche in relazione ai flussi attesi
rivenienti da operazioni gia definite e da attivitd in corso di realizzazione, & sufficiente
rispetto alle esigenze di attivitd corrente del Gruppo;
b) la relazione depositata dal socic contesta inoltre l'aumento  dellindebitamento
finanziario consolidato, nella misura di circa 150 milioni di euro, oltre le previsioni del Piano
2009-2013, omettendo (con effetto fuorviante) di considerare che tale aumento &
legato prevalentemente: (i) allo scioglimento delle joint ventures, che ha comportato il
recepimento  “linea per linea” di valori precedentemente esclusi dal perimetro di
consolidamento e che, a fronte del maggior importo del passivo, & stato acquisito un
patrimonio immobiliare di valore ampiamente superiore; nonché (i} al mantenimento in
portafoglio, d'accordo con le banche finanziatrici interessate, di immobili “core” di cui
originariamente era stata prevista la vendita in un breve arco temporale, e che sono oggi

stati messi a reddito;
¢) l'azionista lamenta altresi, pill in generale, la mancata realizzazione del Piano 2009-2013,
in merito alla quale sono stati ampiamente illustrati | dati che attestanc, al contrario, il
sostanziale perseguimento deghi obbiettivi programmati: come detto, gli scostamenti sono
principalmente legati, oltre che al menzionato scioglimento delle joint ventures non
preventivato nel Piano, ad aspetti straordinari e non ricorrenti, quali rettifiche di valore e
svalutazioni che non hanno alcun effetto finanziario, e quindi non condiziocnano fa
continuita aziendale;
d) la richiesta appare tra Valtro intrinsecamente contraddittoria, dal momento che
I'azionista propone, eventualmente, di proseguire la gestione e di “fronteggiare” e
“syperare” I'asserita situazione di crisi del Gruppo attraverso la sostituzione dell'attuale
Consiglio di Amministrazione;
e) d'alironde la richiesta si inserisce nel contesto di un’evoluzione in senso conflittuale dei
rapporti tra il socio “Pr.Im. s.p.a.” e la Societa, che (da quando il socio non & pilt presente
in seno all'organo amministrativo della Sccieta, non avendo presentato alcuna lista, pur
avendone diritto, in occasione dellintegrale rinnovo del consiglio di amministrazione e del
collegio sindacale) hanno generato lattuale contenzioso in essere tra le parti: (i) in data
21 luglio 2010 la Societa ha impugnato la deliberazione di aumento di capitale della “Roma
Development s.r.l.”, societa controllata dall'azionista "Pr.Im. s.p.a.”, che, in viglazione dei
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principi di correttezza e buona fede e con abuso della maggioranza, ha cagionato la
diluizione della partecipazione detenuta dal Gruppo dal 20 per cento allo 0,49 per cento
del capitale socfale, con la conseguente svalutazione; (i} successivamente, in data 27
tuglic 2010, il socio "Pr.Im. s.p.a.” ha impugnato il bilancio 2009 di Aedes, adducendo gia
in quella sede le medesime motivazioni oggi riproposte nel contesto della richiesta di
convocazione, e cioé l'assenza di continuita aziendale; iniziativa, tra l'altro, promossa pochi
mesi dopo il perfezionamento dell'operazione di ripatrimonializzazione del Gruppo, alla
quale I'azionista ha pienamente aderito, poi incrementando il proprio investimento, ----—-—--
Egli sottolinea che, tenuto conto anche di quanto sopra illustrato, il Consiglio di
Amministrazione dellz Societa non ravvisa la necessita di aggiornare i Piano Industriale
2009/2013, approvato nel marzo 2009 e asseverato ai sensi dellart, 67 della legge
fallimentare, pur tenendo conto della permanenza di uno scenario di mercato sfavorevole;
e precisa inoltre che it Consiglio non ravvisa al momento neppure la necessita di ricorrere
ad aumenti di capitale o ad altre operazioni di ripatrimonializzazione per far fronte ai
fabbisogni di cassa, dal momento che, come detto, la liquidita disponibile, anche in
relazione ai flussi attesi rivenienti da operazioni gia definite e da attivitd in corso di
realizzazione, & ritenuta sufficiente rispetto alle esigenze finanziarie del Gruppo, --—-—------
In ordine alle differenze tra il net asset value e il corso di borsa del titolo Aedes, Egli
afferma che, come & stato gid esposto, va tenuio conto che il prezzo delle azioni &
sempre influenzato, tra lValtro, anche da considerazioni degli operatori che prescindono
dall'andamento della singola societa, e che riguardano invece il mercato finanziario in
generale, o il settore di riferimento in particolare (immobiliare): appena sono stati forniti i
dati di altre societd operanti nel settore immobiliare e it titolo Aedes risulta
sostanzialmente in linea con i dati di settore. Rispetto alla differenza tra la capitalizzazione
di mercato e il patrimonio netto consolidato, FAmministratore Delegato evidenzia che la
quotazione dei ftitoli in borsa non riflette ancora i valori patrimoniali, in gquanto
verosimilmente risente di timori connessi all'andamento dell’economia in generale e del
mercato immobiliare in particolare.
Sempre con riferimento alle richieste dellAutorita di Vigilanza, Egli precisa che,
successivamente al 25 marzo 2011, data di approvazione del progetto di bilancio
d'esercizio 2010, non si sono verificati fatti atti ad influenzare le considerazioni svolte dagli
amministratori sul presupposto della continuitd aziendale del Gruppo.
Con riferimento alle domande e considerazioni formulate dal socie “Pr.Im. s.p.a.”, con
lettera pervenuta alla Societa in data 29 aprile 2011, Egli osserva quanto segue: -—---—-—-
a) alla date di approvazione del bilancio 2010 e a tutt'oggi, non vi sono azionisti che
dispongano della maggioranza dei voti esercitabili nell'assemblea ordinaria e che pertanto
detengano il cd. controllo “di diritto” della Societd;
b} quanto alla affermazione del socio circa la eventuale sussistenza di una situazione di
controllo da influenza dominante {cd. controllo “di fatto”), come & noto (secondo
autorevole dottrina qgiuridica e conformemente ai ariteri generali indicati dalla Consob nel
contesto delle proprie comunicazioni) il cd. controllo “di fatto”, deve essere stabile nel
tempo, non cccasionale, e pertanto va accertato alla luce dell'andamento delle assemblee
della societd per un arco di tempo ragionevolmente significativo; pertanto, il progetto di
bilancio 2010 di “Aedes s.p.a.” contiene tutte le informazioni prescritte dalla normativa
vigente, anche sotto il profilo dei rapporti con i propri azionisti, tenuto conto tra laltro
che lattuale assetto della compagine azionaria della Societa si & definito solo all'esito
dell'operazione di aumento di capitale perfezionatasi nella seconda meta del 2009; ad ogni
buon conto, si rammenta, come gia precisato nell'ambito della Relazione Annuale sul
Governo societario, che “Aedes s.p.a.” non € soggetta ad altrui attivita di direzione e
coordinamento;




c) con riferimento al presupposto della “continuitd aziendale” e alfa situazione finanziaria si
rinvia a guanto gia ampiamente illustrato in precedenza;
d) con riferimento alle dimissioni rassegnate dal dott. Montescani, si rinvia al comunicato
stampa diffuso dalla Societa in data 31 marzo 2011;
e) quanto ai compensi attribuiti ai consiglieri, anche con delega, e ai sindaci, si rinvia a
pagina 241 del progetto di bilancio; 'ammontare dei compensi attribuiti ai revisori & stato
richiamato in apertura dei lavori assembleari;
f) con riferimento ai costi relativi alle prestazioni professional, si rinvia a quanto riportato
allinterno del fascicolo di bilancio, alle pagine 225 (bilancio d’esercizio) e 130 (bilancio
consolidato);
g) con riguardo ai dati relativi al budget 2011, si tratta di informazioni di carattere
gestionale che, in conformita allinteresse sociale, si intendono mantenere riservate; ---——--
h) con riguardo alla nomina del Presidente del Collegio Sindacale, si ricorda che, in
occasione del rinnovo dell’organo di controllo da parte defl’Assemblea del 30 aprile 2009,
era stata presentata soltanto una lista di candidati, dalla quale sono stati pertanto tratti gli
attuali membri dei Collegio Sindacale;
i) con riferimento alle modalita di elezione di un sindaco in occasione delia integrazione de!
Collegio Sindacale ai sensi dell‘art. 2401 cod. civ., si ritiene che il cosiddetto “voto di lista”
non sia uno strumento applicabile ne! caso in cui I'assemblea sia chiamata a nominare un
solo componente dell'organo di controllo.
Circa una richiesta in tal senso formulata dallazionista Marco Bava, Egli precisa
preliminarmente che la Societa non & stata oggetto di sanzioni da parte di Consob o di
Borsa Italiana. Egli informa inoltre che:
a) alla data odierna la posizione finanziaria netta di gruppo non ha subito variazioni
rilevanti rispetto alla chiusura dell’'esercizio 2010 e if tasso medio passivo & stato pari, nel
corso del 2010, al 2,2 per cento;
b) rispetto a quanto descritto in bilancio, non vi sono ad oggi variazioni nel perimetro delle
societd partecipate; :
¢) lunica partecipazione detenuta dal Gruppo in societd quotate & quella di Nova Re, che
non & destinata al trading; nel corsc di tutto il 2010, non sono stati effettuati acquisti o
vendite di azioni proprie;
d) la composizione del fatturato del Gruppo & dettagliatamente descritta nel in bifancio, al
quale si fa rinvio;
) andamento del fatturato nel primo trimestre 2011 verra reso noto nei termini e con le
modalita prescritti dalla legge;
f) i dati relativi agli azionisti intervenuti, ivi compresi i fondi pensione, saranno disponibili, ai
sensi di legge e di regolamento, in allegato al verbale assembleare; per le ulteriori
informazioni sullazionariato si fa rinvio al libro soci consultabile ai sensi di legge; -----=------
g) nel corso del 2010 il Gruppo non ha effettuato spese pubblicitarie di alcun rilievo; -———
h) non vi sono rapporti di consulenza con i membri dei collegi sindacali allinterno del
Gruppo né con la Societd di Revisione, né risulta che amministratori o dirigenti del Gruppo
abbiano partecipazioni in societa che effettuano forniture per it Gruppo;
i) né “Aedes s.p.a.” né altre societa dei Gruppo sono coinvolte in procedimenti antitrust; —
) nessuno degli attuali membri del Consiglio di Amministrazione o del Collegio Sindacale é
coinvolto in procedimenti penali;

m) la Societa non ha emesso prestiti obbligazionari;
n) i valori delle partecipazioni del Gruppo sono espressi nel bilancio, al quale si fa rinvio; -----
0) in campo ambientale il Gruppo ha awviato, tra laltro, le atfivita finalizzate alla
caratterizzazione del sito di Napoli — Via Brecce a S. Erasmo, di proprieta della controllata
Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. e dellarea di proprieta, sita a Milano, della controllata Rubattino 87




sSrl;
p) nel 2010 non sono stati erogati bonus né altrf incentivi, non vi sono state variazioni nei
compensi di managers ¢ di dipendenti, salvo gli adeguamenti dovuti da applicazione del
contratlo collettivo nazionale; i rapporto tra media salariale impiegati e quadri verso la
media dei dirigenti € di 1 a 3; non vi sono state cause per mobbing o incidenti sul lavoro,
cosi come non vi sono state azioni di mobilita, salvo la conclusione della procedura avviata
nel 2009;
q) nel corso del 2010 il Gruppo non ha acquistato opere dlarte;
r) i costi di organizzazione della odierna riunione assembleare, che si tiene alfinterno dei
locali assembleari, sono contenuti e certamente non significativi;
s) hon esistono elicotteri ed aerei aziendali;
t) i valori dei crediti espressi in bilanclo riflettono la valutazione che & stata effettuata dalla
Societa sull'esigibilita e recuperabilitd dei crediti;
u) una societa commerciale del Gruppo ha acceso una finea di credito per un importo non
significativo (circa mezzo milione di euro), sulla quale si effettuano operazioni di
anticipazione crediti;
v) nel corso del 2010 non sono stati erogati contributi ad associazioni sindacali, —---------=-=-
Egli da quindi lettura della proposta di deliberazione formulata dal Consigho di
Amministrazione: «Signori Azionisti, sottoponiamo alla Vostra approvazione i bilancio di
esercizio di Aedes Spa al 31 dicembre 2010 che chiude con una perdita of 50.011,063
Eurg, che Wi proponiame df coprire utilizzando di pari importo fe riserve disponibifi ("Alire
rserve”)»; e dichiara aperta la discussione sul primo punto allOrdine def Giorno. --——-------
Prende la parola il signor Lugli Mario, delegato del sccio “Pr.Im. s.p.a.”. Si dichiara
esterefatto per quanto fin qui esposto, che evidenzia una perditz del senso reale, perché
1 dati reali sono quelli pubblicati (le perdite superano I ricavi, Findebitamento & aumentato,
nessun accennc & stato fatto ai flussi di cassa). Esprime auspicio che venga al pil presto
convocata l'assemblea come richiesto dal socic “Pr.Im. s.p.a.”. Egli poi passa a leggere il
testo che qui di sequito si riporta integralmente: “Preliminarmente desidero esptimere il
mio stupore e disappunto per le dichiarazioni rese poc’anzi dal’Amministratore Delegato ,
che ha delineato un quadro idilliaco della situazione economica e finanziaria del gruppo
Aedes, con prospettive rosee per il futuro. Sono esterefatto e preoccupato perché a me
pare che l'esposizione fatta dall’Amministratore Delegate denoti un rifiuto della realth e
una mancanza di senso del reale. Il mio intervento si articola in tre parti : fatti, cause,
rimedi proposti. 1. I fatti. Nelle vicende delle imprese sono i risultati che contano; le
motivazioni di mercato e le spiegazioni socio pelitico ambientali contane ben poco o nulla.
Ed & fuor di dubbio che i risultati di Aedes al 31 dicembre 2010, noti a tutt, scno
disastrosi e allarmanti sotto ogni profilo economico, finanziario e patrimoniale. Dopo anni di

lacrime e sangue, sembra di essere arrivati al capolinea senza speranza di ripresa. Non si
pud continuare cosi. Errare humanum est, perseverare diabalicum! I costi di struttura
superano abbondantemente i ricavi, lindebitamento anziché diminuire & aumentato a
livelli spaventosi, la liquidita sembra ridotta a zero, e senza liquidita non si pud nemmeno
tentare di realizzare afcuna crescita né valorizzazione né progetto di sviluppo. Il Piano
industriale 2009/2013 approvato dal Consiglio di Amministrazione il 26 marzo 2009 e
asseverato dal perito dott. Bonanimi ex art. 67 legge fallimentare é stato completamente
disatteso per due amni consecutivi, sia nel 2009 che nel 2010; e, come dichiarato
pubblicamente i 23 aprile 2011 dal nuovo Amministratore Delegato, un nuovo Piano
sarebbe ora da fare. Purtroppo l'esercizio 2011 non sembra segnare una inversione di
tendenza, salvo le oftimistiche dichiarazioni pubbliche del nuovo Amministratore Delegato
che ha previsto il ritorno allutile nettc nel 2011, senza perd fornire spiegazioni
argomentate e convincenti, determinando peraltro con tali dichiarazioni un‘ingiustificata




impennata improvvisa e brevissima del titolo, gia depresso e poi ricaduto rapidamente ai
minimi di 0.17 euro per azione. Purtroppo la distruzione di valore del titolo Aedes & oramai
un fatto acquisito che dura da almeno due anni e si spiega con i risultati profondamente e
permanentemente negativi della gestione, anche se per fortuna il patrimonio immobiliare
della societh resta ancora ragguardevole. L' indebitamento nei confronti del sistema
bancaric & aumentatc a 560 milioni e, come diceva il dott. Enrico Cuccia, i tassi di interessi
continuano a scarrere anche di notte. Ricordo che nel 2012 le banche titolari della azioni
di classe C potrebbero diventare il socio di maggioranza al 40 per cento defia Societa, oltre
che restare creditori di un gigantesco importo che la Aedes sara chiamata a rimborsare.
Ma riuscira Aedes, cosi come € oggi, ad arrivare al 20127 Infatti, nelle circostanze
attualmente esistenti, pare evidente che il requisito defla continuita aziendale sia venuto o
stia per venire meno da un momento all'altro. 2. Cause. Chi ha causato questa situazione
o meglio, di chi & la colpa? Al riguardo non pare inopportuno ricordare come la Aedes,
uscita dalle ceneri della gestione Castelli net 2008, sia stata salvata con il concorso dei soci
e delle banche per essere affidata alla direzione e coordinamento delle Acciaierie Valbruna
di Vicenza di proprietd della famiglia Amenduni, che grazie a conferimento di beni &
divenuta 1‘attuale azionista di maggioranza di Aedes, detenendone il 35 per cento circa del
capitale sociale. Risulta poi dagli atti che l'attuale Consiglio di Amministrazione, nominato
dall'assemblea del 2009 per il triennio 2009-2010 e 2011, & stato eletto sulla base di
un‘unica lista presentata da Valbruna. Appare quindi evidente che Ia responsabilita
primaria della distruzione di valore non possa che attribuirsi al socio di controllo e al
Consiglio di Amministrazione, espressione, per usare le parole di un grande giurista del
passato, di un “socic tiranno”, certamente capace ed esperto in settori diversi
dallimmobiliare, ma che ha imposto direttive volte a mantenere una gestione statica e
passiva (ridurre costi) e a impedire e bloccare una gestione dinamica e attiva (valorizzare e
sviluppare progetti). In tal modo con la buona intenzione di attenersi rigidamente al piano
asseverato ex art. 67 legge fallimentare, si & ottenuto invece di conseguire risultati
estremamente negativi e al contempo di disattendere clamorosamente il piano stesso.
Anche in questo caso & ben vero il detto che “chi & poco cauto perde i soldi, ma chi &
troppo cauto perde gli affari”. Peraltro desta stupore e sconcerto osservare come né il
Collegio Sindacale né la Societd di revisione legale di conti abbiano ritenuto di dover
sollevare rilievi o eccezioni di alcun tipo sulla drammatica situazione della Aedes e delle
circostanze emerse obiettivamente che non possono non mettere in dubbio la continuita
aziendale. 3. Rimedi proposti. Consideratc che largomento all'ordine del giormno
dell'odierna assemblea & I'approvazione del Bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2010,
propongo in primo luogo di non approvare detto bilancio, esprimendo totale dissenso e
voto contrario. Al riguardo, visti i risultati dell'esercizio 2010 e le nere prospettive
incombenti sulfimmediato futuro della Societd, invito tutti gli azionisti ad esprimere il
proprio dissenso e voto contrario all’approvazione del bilancio 2010. Naturalmente non mi
aspetto che questo mio invito sia accolto dal socio di controllo che e responsabile della
situazione attuale, e neppure dal socio Fininvest, il cui CFO siede ne! Consiglio di Aedes e
che fino ad oggi ha tenuto posizioni perfettamente e incomprensibiimente alfineate a
quelle del socio di controlio. Tutti gli altri soci “indipendenti” che stanno perdendo soldi
hanno perd un‘importante occasione, votando contro queste bilancio, per esprimere un
chiaro segnale di insoddisfazione e dissenso. Tale dissenso ha una duplice importantissimo
significato. Primo, i soci che esprimeranno voto contrario almeno non saranno “compiict”
del disastro, e anzi potranno almeno dire di essersi dissociati apertamente da una gestione
che ha dato e continuerebbe a dare risultati fallimentari. Secondo, il voto contrario dei
soci & un invito chiaro e forte al Consiglio di Amministrazione di cessare dalla carica per far
luogo ad un organo pill snello (dagli attuali 12 a 5-7 consiglieri), rappresentativo della
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pluralitd dei soci, selezionato sulla base dei criteri del merito, della competenza e
conoscenza di settore, animato esclusivamente da una vera “affectio societatis” senza ciog
potenziali o palest conflitti di interesse, con amministratori esecutivi in grado di ridare vita e
credibilith ad un piano di sviluppo e di crescita che risulta palesemente non-sostenibile.
Forse cosi anche i validissimi dipendenti e collaboratori rimasti a lavorare in Aedes in
condizioni critiche riprenderebbero coraggic e fiducia nella ripresa e nel rilancio del gruppo.
Se cid non avvenisse purtroppo, la sola alternativa praticabile onde evitare il fallimento
appare, con i beneplacito delle banche creditrici, quella dello scioglimento e messa in
liquidazione, se non il “commissariamento”, della Societa”.
Prende la parola il signor Musella Alessandro, in rappresentanza del socio “Ser.Fin. s.r.l.™
Afferma che il perito che ha asseverato il piano di ristrutturazione lo ha fondato sui flussi di
cassa operativi, da destinare a servizio del debito. Chiede informazioni circa questi flussi.
Afferma altresi che “Acclaierie Valbruna” & socio che esercita su “Aedes” il controlio per
influenza dominante e quindi si presume che “Acciaierie Valbruna” svolga attivita di
direzione e coordinamento su “Aedes”. Afferma che & necessario che questa situazione

venga acclarata anche alla luce del fatto che nella convenzione con le banche c@ una
clauscla di cd. “change of control”.
Prende la parola il signor Coen Corrado, in rappresentanza del socio Lanzalone Luca.
Afferma che non si pud approvare un bilancio ove gli immobili esteri sono valutati senza
sopralluoghi e verifiche. Afferma che la Societd non ha spazio nel propric patrimonio per

‘rilasciare garanzie per la linea di credito di 50 milioni di euro di cui la Societd afferma di

avere avuto la disponibilita da parte di un primario istituto bancario. Chiede delucidazioni
su questi due aspetti,
Prende la parcla il socio Rodind Demetrio. Rivolge un saluto al nuovo Amministratore
Defegato. Chiede se il Consiglio di Amministrazione ritenga vi sia la necessita di nuovo
capitale; e se proseguira la politica di taglio ai costi. Afferma di ritenere contraddittorio
I'atteggiamento del socio "PR.IM. S.p.a.” il quale, da un lato, chiede la liquidazione della

Societa e, daltro lato, sollecita la nomina di un nuovo Consiglic di Amministrazione.

Conclude esprimendo fiducia verso l'attuale management e preannunciz il suo voto

favorevole al bilancio.
Prende la parola il signor D'Atri Gianfranco, delegato del socio “Investimenti Sud Italia
s.r.l.”. Auspica l'opportunita che i soci siano messi a conoscenza dell'opinione delle banche
circa l'attuale situazione della Societd. Chiede al socio “PR.IM. S.p.a.” di fornire agli altri
soci maggiori informazioni a supporto delle proprie affermazioni e delle proprie richieste.
Domanda se esista una previsione di proroga dei warrant, se sia stato nominato il
rappresentante comune degli azionisti "C” e se la Societd sia a credito o debito di Iva. -
Prende la parola il socio Loizzi Germana, anche quale delegata del socio Bove Katrin.
Afferma che fare aleggiare lo spettro della liquidazione significa creare probiemi al titolo e
nei rapporti tra la Sodetd e il sistema bancario. Ritiene che la Societa sia sulla strada
giusta. Dichiara apprezzamento per la relazione svolta del’Amministratore Delegato.
Esprime favore per lattivitd svolta dal management specie sul piano dellefficienza e del
taglio dei costi e lo invita a proseguire su questa strada. Chiede infine quali sianc i progetti
in cantiere e quale sia I'evoluzione prevedibile.
Prende la parola il socio Varacalli Paolo. Chiede spiegazioni sul metodo di valutazione degli
immobili siti all'estero nel 2009; e chiede pertanto se anche nel bilancio 2009 sia stato
utilizzato il metodo di valutazione usato per i blancio 2010. Rileva che, nel bilancio 2010
rispetto a quello del 2009, i valori immobiliari esteri diminuiscono di euro 50 milioni; e
chiede se cid corrisponda ad alienazioni {come quella avente a oggetto limmobile di
Londra) o a svalutazioni.
Prende la parola I socio Caradonna Gianfranco. Rivolge il benvenuto al nuovo




Amministratore Delegato. Giudica negativamente che alcuno dei soci propenga la non
approvazione del bilancio, Chiede come abbiano reagito le banche su questi dati di bilancio.
Il Presidente dell’Assemblea invita 'Amministratore Delegato a rispondere alla domande
rivolte dai soci.
L'Amministratore Delegato afferma che, la cassa alla fine dellanno & di euro 44 milioni
rispetto ai 26 milioni di euro previsti a piano,. Afferma che i flussi di cassa si basano
soprattutto  su una serie di vendite; e che perd & in parte mutato il perimetro delle
vendite perché alcuni immobili che si prevedeva di vendere sono invece stati messi a
reddito mentre sono state programmate altre vendite.
Egli poi cede la parola al Direttore Finanza, Advisory e Partecipazioni, dott. Cerminara, il
quale afferma che il flusso di cassa 2010 risulta dal bilancio e alla pagina 166 & riepilogato il
rendiconto finanziario; aggiunge che i dati del bilancic non sono esattamente  confrontabili
con quelli del piano, in quanto & mutato il perimetro. Inoltre, in relazione alle differenze
esistenti tra i risultati di bilancio e il piang, le motivazioni sono ascrivibili alle stesse
operazioni gia descritte dal’Amministratore Delegato relativamente allanalisi delio Stato
Patrimoniate e al suo confronto col piano. Quanto alla valutazione degli immobili all'estero,
egli afferma che it valore dellattivo immobiliare allestero non & un parametro di
riferimento corretto per valutare lincidenza di tali investimenti nel bilancio consolidato; cid
in quanto “Aedes” partecipa come socio di minoranza in societa fortemente indebitate, e
la differenza tra l'attivo e il passivo, di competenza di “Aedes”, ammonta circa a euro 45
milioni. Di tale importo, 25 milioni di euro sono relativi a Mission Street ia cui valutazione &
connessa ai flussi di cassa attesi dal progetto e non direttamente dal valore dellimmobile
in sé; il dato residuo di euro 20 milioni, che di per s& non & significativo nel complessivo
bilancio di “Aedes” per giustificare perizie particolarmente onerose (stante la lontananza di
alcuni immobili), € peraltro oggetto di valutazione da parte di primari operatori di mercato
all'uopo incaricati dai partner delle societa. Circa la capacitd di credito della Societa, egli
afferma che il valore delie ipoteche non & significativo di per sé perché cib che conta &
I'entith dei debiti garantiti; come & riportato in bilancio, infatti, diverse ipoteche non
vengono cancellate a seguite di rimborsi ma ristrette a valere sui debiti residui al fine di
contenere i costi operativi; e che la Societa inoltre ha circa 100 milioni di euro in quote di
fondi immobiliari di primario livello e altri beni, ampiamente in grado di garantire una linea
di credito di 50 milioni di euro. Sugli immobili esteri egli ricorda anche vendite di immobili
frazionati effettuate in Costa Azzurra. Afferma che il valore degli immobili esteri si &
ridotto, oltre che per le richiamate cessioni, anche per le svalutazioni. Sottolinea incltre
che I'mpattc del debito e la sua onerositd sul bilancio va valutato anche in funzicne alla
qualita dellattivo e della capacitd di quest’ultimo di generare flussi di reddito; la Societd
crea infatti valore per tutti gli stakeholders, in particolare per gli azionisti, qualora riesca a
evitare di vendere attivi capaci di generare ricavi e flussi di cassa maggiori rispetto ai costi,
anche finanziari, ad essi connessi, laddove la vendita ha il sclo scopo di rimborsare debito
e non di generare utili 0 nuova cassa da reinvestire.
Il Presidente dell’Assemblea invita pure il Vice Presidente Annapaola Negri-Clementi a
rispondere alla domande rivolte dai soci.
L'avv. Annapaola Negri-Clementi cita gdii orientamenti della Consob sui criteri rilevanti ai fini
della verifica del cd. “controllo di fatto”, come ad esempio nel caso Pirelli - Olivetti —
Telecom (necessita che il controlo sia stabile nel tempo; rilevanza di particolari
argomenti), ed evidenzia la presenza nella compagine sociale di soci di minoranza con
partecipazione qualificata; ribadisce ad ogni buon conto che “Aedes” non & soggetta a
direzione e coordinamento; che il Consiglio di Amministrazione opera in piena autonomia,
senza alcuna ingerenza; che il Consiglio di Amministrazione &, tra l'aitro, composte da un
cospicuo numero (cinque) di amministratori indipendenti, alcuni tra laltro gia in carica nel
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precedente mandato. Quanto alla richiesta del socio "PR.IM. S.p.a.” di avere una propria
rappresentanza nel consiglio di amministrazione, ella ricorda che il signor Antonelli, socio di
riferimento di “PR.IM. S.p.a.”, entrd per cooptazione nel consiglio di amministrazione in
data 10 marzo 2005, che egli venne confermato in carica nell'assemblea del 24 aprile
2006, che egli si dimise il 19 settembre 2008, che il 29 gennaio 2009 entrd nel consiglio
di amministrazione I'avv. Roberto Cappelli, professionista di riferimento di Antonelli, e che
nellassemblea del 30 aprile 2009 il socio “PR.IM. S.p.a.”, pur avendone [a possibilitd, non
presentd una propria lista ma votd a favore dell’unica lista presentata. Ella altresi riferisce |-
che la clausola di “change of control” & assolutamente usale nella tipologia di contratti
come la convenzione e che ad oggi non & stato nominato un rappresentante comune dei
titolari di azioni “C", nomina peraltro mai richiesta da nessuno.
Interviene per replica it signor Musella Alessandro, il quale afferma di aver guardato alla
pagina 84 del bilancio, come gli & stato indicato, e che in quella pagina egli vede flussi di
cassa operativi per meno 40,9 milioni di euro a fronte di pit 43,9 milioni di euro previsti
dal piano; chiede se questo sia il numero di cui si sta parlando.
Interviene per replica il signor D'Atri Gianfranco, il quale ritiene opportuno sollecitare il
ceto bancario a nominare il rappresentante degli azionisti di categoria speciale, perché
utile all'interazione tra i soci e alla dialettica con le banche. Ammonisce che chiungue ha
diritto a diffondere noctizie vere, ma che, se si diffondono notizie non vere, st ledono i
diritti degli altri soci poiché si compromette il valore del loro investimento, -—--——————----
Interviene per replica il signor Lugli Mario, il quale afferma che chi vota contro il bilancio
esprime insoddisfazione e dissenso. Afferma che se il bilancio non viene approvato, si
tratta di un segnale che d deve essere un cambiamento. Circa la richiesta di convocazione
dell'assemblea straordinaria, egli afferma che si @ trattato di una richiesta confidenziale
rivolta alla Societd. Afferma che se la continuitd aziendale non c¢'¢ o & molto incerta, la
prosecuzione dell’attivita & artificiosa e pericolosa e comporta responsabilita gravissime per
gli organi sociali: molto meglio allora procedere alla liguidazione degli asset, cid & meno
pericoloso della prosecuzione artificiosa dellattivita, Sottolinea che non & contraddittorio
chiedere la liquidazione e pure la nomina di un nuovo consiglio di amministrazione: si tratta
di un’alternativa per cambiare l'organo gestoric responsabile di questi risultati, se la
proposta di liquidazione non viene accettata.
Interviene per replica il signor Caradonna, il quale afferma che il voto contrario al bilancio
sarebbe un pessimo segnale per il ceto bancario.
Interviene il Vice Presidente, avv. Annapaola Neari-Clermenti, la quale afferma che
Faumento di capitale a settembre é stato fatto interamente in denaro; e che il titolo ha
subito ricadute in borsa it martedi 26 aprile, primo giorno lavorativo successivo a Pasqua. —
Il Presidente dell’Assemblea prende la parola alla chiusura della discussione rilevando che in
Assemblea vi & stata una dialettica forte ma che non si € andati oltre la misura consentita;
che le assemblee sono un fatto di democrazia societaria, ove ognuno pud sostenere la
sua interpretazione, della quale risponde, e ove, alla fine, si vota. Ricorda che la Societd &
partita nel 2009 da una situazione difficlissima, che si & riusciti a tenerla in vita
nonostante fosse in condizioni gravissime e che sta ora percorrendo una strada oltremodo
difficile. Sottolinea che attualmente si opera In un mercato che spesso propone prezzi
inferiori ai valori di libro e ¢i si confronta con un piano strategico che & stato elaborato nel
2009 dando per scontati alcuni passaggi coi quali non & facile relazionarsi. Afferma che nel

2010 la Societa & giunta a una situazione di quasi equilibrio, se non i fossero state le
componenti straordinarie: sonc stati scontati i costi di ristrutturazione, le rettifiche e le
svalutazioni nonché le valutazioni operate in altre epoche di mercato; in questo momento
la Societd una situazione di cassa funzionale e adeguata all'attivitd attualmente svolta,
senza dover utilizzare la linea di credito di un primario istituto di cui si & ottenuta la




concessione; la Societd & molto sensibile agli oneri finanziari e quindi agli aumenti dei tassi
che sono in atto e cisi sta interrogando su come riuscire a contenerli e su quali operazioni
siano occorrentt per raggiungere questo risultato. Afferma ottimismo circa il fatto che non
¢i siano pitl ulteriori svalutazioni di asset da effettuare; che la situazione & difficile ma che
la Societd pud avere una prospettiva; che le banche ad oggi assecondano la Societa e
che quindi ci sono le condizioni per andare avanti. Afferma consapevolezza circa le
responsabilita delle decisioni che l'organo amministrativo assume e assicura attenzione
verso tutt i soci e verso le banche. Esprime soddisfazione circa il fatto che Consob dedichi
attenzione alla Societd, sottolineando peraltro che con Consob fa Societa ha un dialogo
costante e aperto. Auspica momenti di convergenza, afferma che l'organo amministrativo
cerchera di ascoltare ma, al contempo, chiede di essere ascoltato. Conclude sottolineando
che questo bilancio, nell'attuale momento di mercato, ¢ stato redatto con molta
attenzione e con la convinzione che esiste la continuitd aziendale; e che anche la
valutazione degli asset & stata fatta con molta accuratezza.
Rilevando che nessuno pill domanda di intervenire, il Presidente dell’Assemblea dichiara

pertanto chiusa la discussione sul primo punto all'Ordine del Giorno e mette ai voti la
proposta di deliberazione formulata dal Consiglic di Amministrazione, mediante alzata di
mano, per controprova.
Effettuata la votazione, Egli da atio che sono presenti in sala titolari del diritto di voto
relativi  a complessive n.  350.835.938 {trecentocinquantamilioni ottocento
trentacinguemila novecentotrentotto)  azioni ordinarie, pari al 48,083 (quarantotto e
ottantatre millesimi) per cento rispetto alle n. 729.638.017  (settecentoventinovemilioni
seicentotrentottomila  diciassette) azioni ordinarie di cui & composto il capitale sociale; e
che nella votazione sono stati rilevati:
- lespressione di voto contrario da parte complessivamente di n. 36.750.100
(trentaseimilioni settecentocinquantamila cento) azioni ordinarie, e precisamente da parte:
di “Pr. Im. s.p.a.” per n. 36.750.000 azioni ordinarie e di “Ser. Fin s.r.l.” per n. 100 azioni
ordinarie; :
- Jespressione di voto dastensione da parte complessivamente di n. 16.008

(sedicimilaotto) azioni ordinarie, e precisamente da parte: di Lanzalone Luca per n. 8.408
azioni ordinarie e di varacalli Paolo per n. 7.600 azioni ordinarie;
e pertanto il voto favorevole complessivamente di n. 314.069.830  (trecentoquattordici
milioni sessantanovemila ottocentotrenta) aczioni ordinarie, pari all’ 89,52 (ottantanove e
cinquantadue centesimi) per cento rispetto alle n. 350.835.938 azioni ordinarie che
partecipano all'odierna Assemblea e pari al 43,044 (quarantatre e quarantaquattro
millesimi) per cento rispetto alle n. 729.638.017 azioni ordinarie di cui & composto il
capitale sociale.
1l Presidente dell’Assemblea dichiara pertanto approvata a maggioranza la proposta di
deliberazione formulata dal Conslglio di Amministrazione sul primo punto dell'Ordine del
Giorno.
Egli dispone che I'Assemblea prosegua con la trattazione del secondo punto dellOrdine
del Giorno: «2 Integrazione del Collegio Sindacale: nomina di un Sindaco supplente;
deliberazioni inerenti e conseguenti» e da atto, innanzitutto, che in data 18 marzo 2011
& stata depositata presso la sede sociale e presso Borsa Italiana s.p.a. ¢ pubblicata sul sito
internet della Societd la Relazione Illustrativa predisposta dall'organo amministrativo sul
presente punto all‘Ordine del Giorno, di cui aliarticolo 125-ter Tuf.
Egli riferisce che, in conseguenza della cessazione, per dimissioni, dalla carica di Sindaco
Supplente defla Societd, del dott. Gabriele Gentili, si rende necessario provvedere alla
nomina di un nuovo Sindaco Supplente; e rammenta che, ai sensi dell'art. 18 dello
Statuto, non trova applicazione il meccanismo del voto di lista, e che pertanto I’Assemblea




oy A

SR/ 1 T )

delibera a maggioranza.
Egli riferisce altresi che alla Societa sono pervenute:
- da parte del socio “Viba s.r.l.”, la proposta di candidatura avente a oggetto la nomina a
Sindaco Supplente del dott. Giorgio Pellati, nato a Merano il 17 agosto 1968; —--—---------—
- da parte del socio "PR.IM. S.p.a.”, la proposta di candidatura avente a oggetto la
nomina a Sindaco Supplente del dott. Fabrizic Carazzai, natc a Milano il 7 aprile 1964; -———-
- da parte del socio “Praga Holding Real Estate s.p.a.” la proposta di candidatura avente a
oggetto la nomina a Sindaco Supplente del dott. Vittorio Moro, nato a Tortona il 2
giugno 1944;
e che dette proposte di candidatura sono state regolarmente corredate da: le
informazioni relative all'identita del socio presentatore e lindicazione della percentuale di
partecipazione al capitale sociale di sua titolaritd; la dichiarazione del candidato recante la
dichiarazione di accettazione della candidatura, la dichiarazione di inesistenza i cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, la dichiarazione della sussistenza dei requisiti
normativamente e statutariamente prescriti per l'assunzione della carica; il curriculum
vitae del candidato; gli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti dal candidato
medesimo presso altre societa,
il Presidente dellAssemblea da atto che tutta questa documentazione & pubblicata sul
sito internet della Societa e pertanto dispone che se ne ometta senz’aitro la lettura, ~we---
Egli dichiara a questo punto aperta la discussione sul secondo punto all'Ordine del Giorno. -
Prende la parola il signor Periti Carlo Luigi, il quale, a nome dei soci “Vi-Ba s.r.l.” e “Start
Immobiliare s.p.a.”, alla luce della presentazione di altre candidature da parte di soci di
minoranza, dichiara di ritirare la candidatura del dott. Giorgio Pellati & preannuncia la naon
partecipazicne al voto dei sodi dal medesimo rappresentati.
Prende la parola il signor Pistilli Marcello, il quale dichiara di avere il mandato di votare per
il candidato indicato dal Consiglio di Amministrazione della Societd e domanda se il
Consiglio esprima indicazioni di voto in tal senso.
Il Presidente risponde che il Consiglio non intende esprimere indicazioni di voto, ---—-——----
Riprende la parola il signor Pistilli Marcello il quale preannuncia la non partecipazione al
voto dei soci da esso rappresentati, ammontanti a complessive n. 5.541.600 (cinguemilioni
cinguecentoquarantunomila seicento) azioni ordinarie.
Rilevando che nessuno pil domanda di intervenire, il Presidente dichiara pertanto chiusa
la discussione sul secondo punto all'Ordine del Giomo e mette ai voti le proposte di
candidatura del dott. Fabrizio Carazzai e del dott. Vittorio Moro, dando atto che sono
presenti in sala titolari del diritto di voto relativi a complessive n. 350.828.338
{trecentocinquantamilioni  ottocentoventotiomila  trecentotrentotto)  azioni ordinarie, pari
al 48,082 (quarantotto e ottantadue millesimi) per cento rispetto alle n. 729.638.017
(settecentoventinovemilioni  seicentctrentottomila  diciassette) azioni ordinarie di cui &
composto il capitale sociale.
Dopo lo svolgimento della votazione, il Presidente attesta:
- che il candidato dott. Fabrizic Carazzai, ha ottenuto 36.758.508 (trentaseimilioni
settecentocinquantottomile  cinquecentootto) voti, di cui 36.750.000 voti da parte del
socio “Pr. Im. s.p.a.”, 100 voti da parte del socio "Ser. Fin. S.r..” e 8.408 voti da parte
del socio Lanzalone Luca;
- che non hanno partecipato al voto i soci “Vi-Ba s.r.l.” (per n. 151.347.768 azioni
ordinarie}, "Start Immobiliare s.p.a.” (per n. 106.964.200 azioni ordinarie) nonché i Fondi
rappresentati dal signor Pistilli Marcello (per n. 5.541.600 azioni ordinarie}, e cosi
complessivamente  per n. 263.853.568  (duecentosessantatremilioni ottocento
cinguantatremila cinquecentosessantotto) azioni ordinarie;
- che i restanti sod hanno espresso il loro voto, pari a n. 50.216.262 (cinquantamilioni




duecentosedicimila duecentosessantadue) azioni ordinarie, a favore del candidato dott.
Vittoric Moro.
1l Presidente dell’Assemblea proclama pertanto approvata la candidatura proposta dal
socio “Praga Holding Real Estate s.p.a.”.
Null'altro essendovi da deliberare, e pilt nessuno chiedendo la parola, Egli dichiara a guesto
punto, essendo le ore diciotto e minuti quaranta, terminata la seduta e ringrazia tutti gli
intervenuti per la partecipazione.

x %k ok

Si allegand al presente verbale i sequenti documenti:
- con lettera “A™: l'elenco dei soci presenti all'apertura dei lavori assembleari; —------------—-
- ¢on lettera "B l'elenco generale delle presenze in Assemblea;
- con lettera “C": la Relazione Illustrativa predisposta dall'organo amministrativo sui punti
all'Ordine del Giorno, di cui ali‘articolo 125-ter Tuf;
- con lettera “D”, in unico plico: la Relazione Finanziaria Annuale 2010, comprendente il
progetto  di Bilancio dell'Esercizio 2010 nonché il Bilancio Consolidato dellEsercizio 2010, ia
Relazione sulla Gestione e I'Attestazione di cui all'articolo 154-bis, comma 5, Tuf; le
Relazioni della Societa di Revisione sul Bilancio dellEsercizio 2010 e sul Bilancio Consolidato
dell’Esercizio 2010; la Relazione del Collegio Sindacale sul Bilancio dell'Esercizio 2010; la
Relazione sul Governo Societario e sugli Assetti Proprietari per Vesercizio 2010, ----——-—--
Di tutta la documentazione come sopra allegata al presente verbale viene omessa la
lettura, per avermene il comparente espressamente dispensato.
E richiestone,
io notaio ho ricevuto il presente verbale che, da me scritto con lausilic di un elaboratore
elettronico, ho letto al comparente, il quale, a mia domanda, |'approva e lo sottoscrive
con me notaio, alle ore sedici e minuti trentacinque circa; consta il presente atto di undici
fogh, per quarantuno facciate e fino a questo punto della quarantaduesima pagina. ——---
Firmato Giuseppe Grassano
Firmato Angelo Busani
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ASSEMBLEA ORDINARTIZA
del 30 APRILE 2011 ore 11
In 2 Convocazione

ore 15,06

COMUNICO CHE SONO PRESENTI IN SALA IN
N. 329.631.100 AZIONI
RAPPRESENTANTI IL 45,177 % DELLE N.

| COSTITUENTI IL CAPITALE SOCIALE CON

DIRITTO DI VOTO IN ASSEMBLEA.

PROPRIO O PER DELEGA:

729.638.017 AZIONI
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AEDES S.p.A.

SEDE SOCIALE IN MILANO, BASTIONI D1 PORTA NUQVA N, 21
CAPITALE SOCIALE EURO 284.299.511,34 SOTTOSCRITTO E VERSATO
NUMERO ISCRIZIONE PRESSO I. REGISTRO DELLE IMPRESE DI MILANG E CODICE FISCALE 00824960157
R.E.A. MILANO N. 112395 — PARTITA LV.A. N. 13283620154

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI DELLA AEDES S.P.A.
AI SENSIDELI’ART. 125- TERD. LGS. 24 FEBBRAIO 1998 N. 58

Signori Asdonists,

wn osservanza dellart. 125-ter D. 1 gs. 24 febbraio 1998 n. 58 (come successivamente modificaty ¢
integrato, cd. “TUE”), nonché dellart. 84-ter del Regolamento Consob n. 11971/99 (come

sticeessivaniente wody ﬁmz‘o ¢ mtegmto) il Consiglio di Ammmz;tmzzme della Aedes §. pA (di J‘egﬂzta ,,,-——v—?..._
} .‘ -
AL

convocazione per il giorno 29 aprile 20171 alle ore 15.00, in prima convocazione, ed occorrends in secomd

|
convocazione per il giorno 30 aprile 2011, stessi ora e lnggo. |
I

In particolare l'ordine del giorno della menzionata Assemblea ordinaria é il seguente:

1. Approvazione del Bilancio d'esercigio al 31 dicembre 2010; Relagione degh Amministratori
sulla gestione; Relagione del Collegio Sindacale ¢ Relazione della Societa di Revisione;
deliberazgoni inerenti ¢ conseguents. _

2. Integrazione del Collegio Sindacale: nomina di un Sindaco supplente; deliberazioni inerenti ¢

consegrents.



L B A Sl T ks Y

e

1 Approvazione del Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2010; Relazione degli
Amministratori sulla gestione; Relazione del Collegio Sindacale ¢ Relazione della

Societi di Revisione; deliberazioni increnti e conseguenti,

Signori Azionisti,

st informia che ogni commento relativo al primo punto all'ordine del giorno & ampiamente contennty nella
Relagione Finansiaria Annuale, comprendente il progetto di Bilancio d ‘esercizzo ¢ il Bilancio consolidato al 31
dicenbre 2010, la Relazione sulla gestione degli Ampministratori, ¢ [ ‘attestazions di cuf all'art, 154-bis, co. 5°,
LUK, che verra depositata ¢ messa a disposizione del pubblico nei termini e con e modatita previsti dalla
legge, insieme con [ulteriore documentazione richiesta dalla normativa vigente; la Relagione del Collegio
Sindacale ¢ quella della Societa di Revisione saranno messe a disposizione con le modalitd ¢ nei termini di Jegge,

contestualmente alla Relazione Finangiaria Annuale.

2. Integrazione del Collegio Sindacale: nomina di un Sindaco suph

deliberazioni inerenif e conscguenti.

Signori Azionisti,

in mm.sgwnqé della cessazione per dimission: del Dott. Gabricle Gentili dalla carica di Sindaco
supplente della Societd, si presenta la necessitd di provoedere all‘integrazione del C. ollegio Sindacale.

Con riferimento alla nomina del Sindaco supplente venuto a cessare, 5i rammenta che, ai sens dellart
18 dells Statuto sociale, non troverd applicazione il meccanismo del voto di lista & PAssenblea chiamata ad
integrare if Collegio Sindacale delibererd a maggioranza relativa nei termini di legge ¢ di Statuto,

87 invitano i Signori Azioniski a presentare presso la sede lygale della Societd ke proposte di

candidatura alla carica di Sindaco supplente corvedate: (i) delle informazioni relative all’idwmtita dei Soci



presentaton;, con lindicazione della percentuale di partecipazions complessivamente detenuta; (i) delle
dichiarazgoni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura ed attestano, sotto la propria
responsabilitd, Linesistenza di canse di ineleggibilita ¢ di incompatibilita, nonché l'esistenza dei regmisiti
normativamente ¢ stalutariamente prescritti per lo vispettive cariche; (i) di an'esauriente informativa
riguardante le caratieristiche personali ¢ professionali dei candidati e (iv) delle niteriori informazioni richieste ai
sensi delle norme — anche statutarie — applicabils.

In ottemperansa alle disposizioni normative ed ai sensi ¢ per gl effetts del D.M. n. 16272000, lar.
18 dello §tatuto sociale precisa che sono materie ¢ settori di attivitd stretiamente attinenti a quello dell impresa:
la valutazione di immobili ¢ patrimoni immobiliar, le attivita connesse alla predisposizione di contratti di

appalio ¢ di capitolati, il marketing ¢ la comunicazione relativa al settove immobiliare in general,

Lamministrazgione di condomingi, la valutagione degl sirumenti urbanistici, [intermediazione  nella

compravendita immobiliare, la consulenza nella progettasione edilizia.
Tenuto conto che, ai sensi dell'art. 2400, uitimo comma, cod. civ., al momento della noming e prima

dell accettazione dell’incarico devono essere vesi noti all’Assemblea gl incarichi di amministrazione ¢ controllp

presso la sede legale, assicurandone ['aggiornamento sino al giomo della nonzina assembleare.
La presentazione delle candidature presso la Societd potra essere effettnata anche tramity

di posta elettronica certificata, al seguente indirizzo di posta elettronica certificata acdesgron,
i precisa che il Sindaco supplente nomsinato dall’Assemblea scadrd insieme con i Sindac effet

in carica, alla data dell'Assemblea di approvasione del Bilancio d'esercizio al 31 dicensbhre 2071

S § S -

Milano, 16 marzo 2071
Aedes S.p.A.
I/ Presidente del Consiglio di Amministrazione

150 Ginseppe Grassano
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1.1 Cariche sociali

Consiglio di Amministrazione

Presidente Giuseppe Grassano

Vice Presidente @ Annapaola Negri-Clementi
Vice Presidente @ Paolo Ingrassia
Amministratore Delegato ™ Francesco Montescani
Consiglieri Antonella Amenduni Gresele

Domenico Bellomi
Alberto Carletti ™
Antonino De Silvestri V@
Cesare Ferrero
Fabrizio Redaelii @ 09 )
Luca Savino ™

Pio Giovanni Scarsi @ %

(1) Membro del Comitato per il Controllo Interno e I’Operativita con le Parti Correlate
(i1) Membro del Comitato per la Remunerazione, I’ Incentivazione e le Nomine
(ii)Membro dell’Organismo di Vigilanza

(1) Nominato dall’ Assemblea degli Azionisti del 29 aprile 2010
(2) Nominato dal Consiglio di Amministrazione del 9 settembre 2009
- (3) Nominato dal Consiglio di Amministrazione del 5 maggio 2010

- In date 15 dicembre 2010 il Consigliere Pierino Isoldi ha rassegnato le dimissioni;

o .- I'Assemblea, nella medesima data, ha deliberato la riduzione del numero dei Consiglieri

'\ Collegio Sindacale

Presidente Benedetto Ceglie

- Sindaco effettivo Antonio Ferraioli
Sindaco effettivo Marino Marrazza
Sindaco supplente Lorenzo Frignati
Sindaco supplente Giuliana Maria Converti

- In data 15 febbraio 2011 il Sindaco Supplente Gabriele Gentili ha rassegnato le dimissioni

Societa di Revisione
Reconta Ernst & Young Sp.A.
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1.2 Struttura del Gruppo al 31 dicembre 2010

Tl Gruppo Aedes opera nel settore immobiliare in due principali linee di business: servizi
immobiliari e investimenti, in proprio e tramite partecipazioni in fondi e in joint ventures:

In particolare, il Gruppo Aedes, in conformita al Piano Industriale approvato dal Consiglio
di Amministrazione della Societa in data 30 dicembre 2008, come successivamente
aggiornato e riapprovato in data 26 marzo 2009, ha riposizionato il modello di business e la
struttura organizzativa al fine di focalizzarsi sui servizi a maggior valore aggiunto, in
particolare servizi di gestione di fondi immobiliad e servizi di gestione di centri
commerciali.

In relazione all’attivita di investimento, il Gruppo Aedes ¢ orientato ad un’attenta sejezie
del portafoglio immobiliare, posseduto direttamente o tramite accordi di joint Vent
distribuito nei segmenti core, development € dynamic.

In allegato al bilancio, & riportato elenco delle partecipazioni detenute
indirettamente dalla capogruppo Aedes S.p.A., distinte per setiore di attivita.

1.3 Principali dati economici, fingnziari e patrimoniali del Gruppo

in migliaia di Euro 31/12/2010] 31/12/2009
Ricavi lordi 55.049 41.857
Risultato operativo (43.238) (64.699)
Risultato netto (55.035) (86.339) |
Patrimonio netto 328.464 380.259
Posizione finanziaria netta ‘
(Indebitamento) (550.877) (403.410) |
Numero medio dipendenti 137 206 ‘



1.4 Andamento del titolo

Prezzo al 30 dicembre 2009:
Prezzo al 30 dicembre 2010:

Variazione annua:

Prezzo Massimo:
Prezzo Minimo:
Prezzo Medio:

Capitalizzazione di borsa al 31 dicembre 2010:

€0,2039
€0,1874
- 8%

€0,2527
€0,1790
€0,2101

Gruppo Aedes

Relazione sulla Gestione

(8 marzo 2010)
(30 novembre 2010)

136,2 milioni di Euro

31 dicembre 2010

It valore dell’azione nell’esercizio 2010 ha registrato una osciltazione in un range compreso

tra € 0,1790 ad € 0,2527.

Le attivita intraprese per lo scioglimento di alcune JV e Pavvio del processo di

- razionalizzazione societaria (terminata nel mese di novembre)

hanno contribuito nella parte

iniziale dell’anno a far crescere il valore del titolo che ha raggiunto il suo massimo 1’8
marzo, giorno in cui ogni azione quotava 0,2527. 11 titolo ha registrato una flessione nella

seconda parte dell’esercizio.

Nel corso dei primi mesi del 2011 il corso del titolo ha registrato, in tendenza con I'indice
Ftse Italia all Real Estate, un andamento crescente rispetto alla chiusura dell’anno

precedente.

o @'Afzdamento del warrant

-+ Prézzo al 30 dicembre 2009:
"Prezzo al 30 dicembre 2010:
" Variazione:

Prezzo Massimo:
Prezzo Minimo:
Prezzo Medio:

€0,0592
€ 0,0404
-32%

€0,0873
€ 0,0388
€ 0,0605

(8 marzo 2010)
(29 novembre 2010)

Al 31 dicembre 2010 risultano gia esercitati n. 813.320 e pertanto alla stessa data n.
576.212.272 risultano ancora in circolazione. I possessori del warrant avranno diritto a
ricevere una azione di nuova emissione, ad un prezzo unitario di Euro 0,26, per ciascun

warrant esercitato.

Nel corso dell’anno, il prezzo del warrant si € mosso in un ampio range compreso tra €

0,0388 ed € 0,0873,
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1.6 Net Asset Value

Ii calcolo del Net Asset Value (NAV) al 31 dicembre 2010 € stato desunto principalmente
dalle valutazioni effettuate da REAG — American Appraisal sul portafoglio immobiliare del
Gruppo Aedes e sui fondi immobiliari.

1 patrimonio complessivo di proprietd del Gruppo (detenuto anche tramite Joint Venture e
societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto), calcolato pro-quota sulla base
delle percentuali di partecipazione delle societa del Gruppo Aedes al 31 dicembre 2010 ¢
pari a 1.402 milioni di Euro. Di seguito riportiamo il prospetto di riconciliazione:

(in milioni di Euro)

Valutazione REAG su mandato Aedes Sp.A. 1.115
Valutazione Fondi Inmobiliar su mandato Aedes BPM Real Estate SGR. 128
Altro 160
Totale 1.402

La seguente tabella riporta i valori contabili i valori di mercato del patrimonio immobiliare
iscritto tra le aftivita non correnti e tra quelle correnti, e il pro quota posseduto tramite JV,
societa collegate e Fondi di investimento.

(in milioni di Euro)

Emmobili iscritti tra le attivitd non comrenti
Inmmobili iscritti tra le attivitd correnti
Tmmobili detenuti tramite TV, collegate e fondi
Totale

Di seguito si dettaglia il NAV del Gruppo Aedes al 31 dicembre 2010.
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(in milioni di Euro)

Core 249 277 28
Dynamic 362 329 27
Development 164 173 9
International - - -
Totale Gruppo 715 779 64
Pro quota in Fondi 183 188 5
Pro quota in JVs 413 435 22
Totale Fondi e JVs 596 623 27
Totale plusvalenze inespresse 1.311 1.402 92
Interessi di minoranza (6)
Plusvalenze sospese ¢ avviamenti 23
Patrimonio netto del Gruppo a valore di libro 306
Net Asset Value 414,83
NAVper azione 0,38
Trposte differite su plusvalenze inespresse (27)
Imposte figurative su plusvalenze sospese - ' (5)
. NNAV 3832
i NNAVper azione ' 0,35

Rettifica per adeguamento passivita al : -
valore di mercato {post-tax)

NNNAV 383
NNNAV per azione 0,35

...+-1 contratti derivati considerati di copertura sono stati contabilizzati, secondo i principi
i . contabili JAS/IFRS con il principio del No Hedging Account e pertanto, essendo valutati al
.mark to market, non necessitano di ulteriori rettifiche.

Si segnala inolire che non si & tenuto conto, nel calcolo del NNNAV, della valutazione al

-fair value dei debiti finanziari, nonostante gli stessi presentino condizioni notevolmente
migliori, soprattutto in termini di spread attualmente in essere, rispetto a quelle riscontrabili
attualmente sul mercato. '
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2. RELAZIONE SULLA GESTIONE

2 ] Note di commento degli amministratori sull andamento del Gruppo Aedes

L’esercizio 2010 ha visto, sebbene in misura meno accentuata rispetto ai precedenti esercizi,
il persistere — soprattutto nella seconda meta dell’anno - di un contesto internazionale ancora
molto influenzato dalla crisi iniziata nel 2008, che ha fortemente rallentato I’economia in
generale e il comparto immobiliare in particolare.

1l Gruppo Aedes, dopo aver completato nel corso del 2009 un aumento di capitale per cassa
di 150 milioni di Euro ed uno riservato alle Banche di circa 296 miliom di Euro,
raggiungendo cosi un adeguato equilibrio patrimoniale, ¢ stato ancora impegnato
nell’attivita di risanamento finanziario ed industriale ¢ nel perseguimento dei Piano

Industriale 2009-2013 approvato nel marzo del 2009.

1l risultato economico, ancora in perdita, ¢ essenzialmente dovuto al protrarsi della stasi del

mercato immobiliare, che sta ritardando nel tempo il conseguimento di alcuni obiettivi.

In questo quadro generale, nei consuntivi della Societa incidono particolarmente:

- da un lato le rettifiche di valore sui crediti ¢ le svalutazioni immobiliari, sia dirette sia
per il tramite delle partecipazioni; nel complesso si tratta di poste negative ammontanti a
circa 33 milioni di Euro; _

- d’alira parte, i costi amministrativi risentono in misura rilevante del trascinamento dei
provvedimenti di ristrutturazione e riordino attuati nel 2009 - in particolare nell’ambito
delle riduzioni di organico - 1 cui effetti si sono progressivamente attenuati negli ultimi
mesi dello scorso anno e si prevedono di modesta portata nel 2011. '

Con riguardo al Piano quinquennale sopra richiamato, come gid fatto in opgap

Resoconto intermedio consolidato e abbreviato sulla gestione al 30 settemf Y P

amministratori ritengono opportuno riferire sullo stato di implementazione, gpofiEd;

prospetto di confronto ¢ commentando gli scostamenti dei risultati consunt Lt ST

quelli previsti. 7 @““ .

In massima sintesi, il Piano contemplava, anche mel pil favorevole degli s
necessitd d’intraprendere un impegnativo percorso verso il recupero della redditivita del
Gruppo, attraverso una rimodulazione delle linee di business e una decisa riduzione dei
costi, dovendo fronteggiare una congiuntura sfavorevole almeno fino a tutto il 2010.

A tale proposito, si era fatto riferimento ad una prevedibile riduzione dei Ricavi, da un
minimo del 5% ad un massimo del 20%-30% sino al 2010, e ad una successiva stagnazione
fino al 2013, o, tuttalpit, ad una modesta ripresa, compresa fra '1% e il 3% dal 2011.
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Commenti sulla realizzazione del Piano.

Nel porre a confronto le principali risultanze del 2010 con le
si ¢ scelto di fare riferimento a quanto ipotizzato nel
scenario intermedio e quindi tendenzialmente pit pr
scostamenti rispetto al piano possono essere stati significativa
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aspettative descritte nel Piano,

“Base Case” del Piano (ovvero nello

variazione nell’area di consolidamento successivamente intervenuta,

CONTO ECONOMICO

obabile). Inoltre si precisa che alcuni
mente influenzati dalla

Riassumendo, di seguito riportiamo il confronto del totale dei Ricavi rispetto al Piano.

;- Valori in migliaia di Euro 31/12/2010 Piano 2010
'?' Ricavi da Locazioni 17.493 15.036
Ricavi da Servizi 16.669 | 16.209

Ricavi netti per vendite di immobili ¢ da alienazione
artecipazioni immobiliari ¢ altri proventi 3.089 -
Altro 6.007 -
Totale Ricavi 43.258 31.245

I ricavi del segmento di business in questione risultano superiori a quanto previsto nel
Piano, in relazione all’azione intrapresa per il riallineamento del perimetro degli immobili a
reddito. In particolare, tra le altre aftivita compiute, nel corso del 2010 & stato
completamente messo a reddito, tramite contratto di affitto con primaria controparte,
I'immobile di proprieta di Aedes sito in Milano, Via San Vigilio 7.
S "I ricavi da servizi risultano perfettamente in linea con quanto ipotizzato nel Piano e
-+ discendono da un mix che vede un maggiore sviluppo delle fee da agency, a fronte di minori
7 commissioni per i servizi fatturati da Agord ¢ dalle attivitd di asset management,
. ‘.—~_":"f‘c‘ohsje'guenti, fra T'altro, alla politica di scioglimento delle Joint .venture immobiliari pit
. problematiche, Si segnala, peraltro, che una quota significativa di commissioni maturate nei
"+ » confronti- di queste ultime & stata svalutata a seguito della riconosciuta inesigibilita delle
.-‘Somme corrispondenti.
. oy
. Quanto al Margine Netto riveniente dalla vendita di immobili, il 2010 ha riguardato
-+ unicamente alcuni immobili iscritti nell’attivo circolante, menire non vi sono ancora state
- operazioni di alienazione di immobili iscritti nell’attivo immobilizzato, anche se sono al
momento in valutazione manifestazioni di interesse pervenute da parte di privati e/o di
societd. Nel Piano & considerato un consistente programma di disinvestimenti degli
immobili iscritti nell’attivo immobilizzato, che nel 2010 avrebbe dovuto comportare incassi
per complessivi circa 35 milioni di Euro, peraltro senza plusvalenze, in quanto se ne -
prevedeva la cessione a valori pari a quelli di libro 2008. Tt Gruppo, ha ritenuto, al fine di
assicurare la migliore valorizzazione del portafoglio immobiliare, rinviare la cessione di talj
asset al momento in cui il mercato si dimostri in grado di assorbire gli stessi ai valori attesi.

Di converso, le operazioni di cessione di alcuni immobili iscritti nell’attivo circolanie ¢ dj
alcune partecipazioni immobiliari hanno determinato un flusso di ricavi aggiuntivo non

previsto nel Piano.

Dal confronto delle voci di costo emerge quanto segue.
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Valori in migliaia di Euro 31/12/2010 Piano 2010
Costi del Personale 10.845 8.790
Altri costi 32.158 20.128
Totale Costi 43.003 28918

I costi operativi, sebbene in forte riduzione se confrontati con gli esercizi precedenti,
risultano superiori rispetto alle previsioni del Piano. La differenza include costi rifatturabili
a terzi per circa 2.150 migliaia di Euro e costi mon ricorrenti, connessi a situazioni
straordinarie e/o legate alla ristrutturazione, per circa 5.300 migliaia di Euro.

Quanto al costo del Personale, |’azione di contenimento realizzata , che ha determinato una
consistente riduzione rispetto al corrispondente periodo del 2009, non ha ancora consentito
di raggiungere un pid preciso allincamento agli obiettivi del Piano, in particolare per i
richiamati effetti di trascinamento originati dalle dismissioni iniziate nel 2009 e proseguite
nel 2010. Neli’esercizio in corso & previsto un costo del personale significativamente
inferiore rispetto alle previsioni del Piano.

Quanto agli Altri costi, pur a fronte dell’azione di riduzione delle prestazioni professionali
di terzi {consulenze), risultano ancora fortemente disallineati rispetto alle previsioni del
Piano; cid ¢ principalmente dovuto ai costi per acquisti e migliorie sugli immobili di
proprieta (finalizzati a difenderne il valore, di perdite su crediti precedentemente allocate tra
le svaluiazioni e a costi per consulenze legali relativi a contenziosi connessi a passati
€sercizi..

Sulla base di quanto sopra descritto, si perviene ad un risultato leggermente positivo a
livello di EBITDA.

Valori in migliaia di Euro 31/12/2010

EBITDA 255

Nel Piano si prevedeva poi un recupero di redditivita dalle societd collegate{e gl
venture; tale recupero, connesso ad azioni per la maggior parte estranee alla dige(td
operativita del Gruppo, non si & perd ancora realizzato ¢ il saldo della voce 18 ¢
risulta negativo per effetto dell’adeguamento della valutazione secondo il MK}
patrimonio netto delle societa collegate in relazione a svalutazioni immobiliari subliE
quest’ultime. Inoitre, un’ulteriore differenza si & determinata fra il valore effettivo degli
ammortamenti, svalutazioni ¢ accantonamenti rispetto a quello previsto nel Piano,
soprattutto per effetto delle maggiori svalutazioni e accantonament.

Valori in migliaia di Euro 31/12/2010 Piano 2010
Ammortamenti, svalni e acc.to rischi ¢ (14.675) (4.428)
Allineamento rimanenze a valore di mercato (5.904)

Proventi/oneri Soc. Coll. e J.V. (22.706) 2.290
Altro (208) -
EBIT (Risultato Operativo) (43.238) 188
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Quanto precede determina il disallineamento del Risultato Operativo rispetto alle previsioni
del Piano. Peraltro, il saldo Proventi/Oneri finanziari, grazie all’azione di ristrutturazione
del debito e al basso livello dei tassi interbancari, risulta fortemente migliorativo rispetto
alle previsioni del Piano.

Valori in migliaia di Euro 31/12/2010 Piano 2010 ]
Proventi/Oneri finanzjari (11.747) (13.952)
Risultato ante Imposte (55.035) (13.764)

La valutazione di sintesi sull’andamento del conto economiico rispetto al Piano, pur con le
differenze illustrate, e I’impegno a perseverare nelle azioni di rilancio dei ricavi “core” e di
contenimento dei costi strutturali, porta ad evidenziare un trend del Risultato ante Imposte
non -difforme rispetto agli andamenti previsti nel Piano per il 2010, al netto degli effetti
contabili degli adeguamenti ai valori di mercato.

STATO PATRIMONIALE
Sul piano patrimoniale.

- H patrimonio netto previsto a Piano per fine esercizio 2010 ammonta a 401,7
milioni di Euro e differisce di circa 68,6 milioni di Euro dal patrimonio netto
consolidato al 31 dicembre 2010. Questa differenza & sostanzialmente dovuta
alla combinazione della maggior perdita registrata nel 2009, rispetto al
preveniivato, e aila perdita del 2010.

- L’analisi di confronto fra la situazione patrimoniale al 31.12.2010 e quella
previsionale 2010 del Piano pud essere quindi sintetizzata dalla tavola dj
seguito riportata.

"| Valori in migliaia di Euro 31/12/2010 Piano 2010

- Capitale fisso 475.180 521.550
Capitale circolante netto 433.114 289.950 |
CAPITALE INVESTITO 908.294 811.500
Patrimonio netto consolidato 328.465 401.707
Altre passivita 28.952 11.277
Indebitamento finanziario netto 550.877 398.516
FONTI DI FINANZIAMENTO 908.294 811.500 |

I principali scostamenti rispetto al Piano riguardano, nell’Attivo, il Capitale Circolante
Netto ¢, nel Passivo, I’Indebitamento Finanziario Netto e parzialmente il Patrimonio Netto
Consolidato.

Per quanto attiene al Capitale Circolante Netto il maggior saldo ¢ prevalentemente dovuto
alla voce delle Rimanenze, che si incrementano di oltre Euro 140 milioni per effetto del
consolidamento delle societd rivenienti dallo scioglimento delle JV con i Gruppi Operae,
Risanamento ¢ Cordea Savills.
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Parallelamente, 1’Indebitamento Finanziario Netto si incrementa per effetto del
consolidamento dei debiti verso il sistema bancario delle societa di cui sopra; debiti, questl
ultimi, quasi totaimente a medio lungo termine.

In generale, & da segnalare che, sul piano gestionale, i primi mesi del 2010 hanno visto il
Gruppo proseguire nella realizzazione di attivitd previste nel Piano e funzionali al
raggiungimento dell’equilibrio economico e finanziario. In particolare:

La dismissione di immobili e di iniziative all’estero ritenuti non strategici. A riguardo si cita
la cessione di Wilton 18 SA, che ha prodotto un effetto positivo di cassa ¢ sulla PFN
rispettivamente di circa 6,3 milioni e di circa 20 milioni di Euro.

[a messa a reddito di asset sfitti e I’inizio di una regolare operativita nelle vendite frazionate
e nell’erogazione di servizi a valore aggiunto.

Lo scioglimento delle JVs con Operae, Cordea Savills, Risanamento e Gefim. Al riguardo,
si ricorda come il Piano Industriale asseverato indichi come fattore chiave “modalita di
risoluzione pili opportune delle JVs Cordea ¢ Operae”.

Il riposizionamento nei servizi immobiliari a valore aggiunto: in questo ambito s1 €
provveduto in ottobre 2010 a internalizzare nella controllata Agora servizi precedentemente
in outsourcing, con conseguente risparmio sui costi ¢ creando i presupposti per un
successivo sviluppo delle attivita di servizi verso terzi.

1 rilancio del progetto SIIQ con la controliata Nova Re. Nel caso di specie ¢ stata gid
effettuata una preliminare valutazione dei beni da conferire. —

La razionalizzazione della struttura socictaria. Nell’ambito di tale pro t' )
deliberate ¢ in larga parte eseguite operazioni di liquidazione Volontaria% ;
dismissioni di n. 16 partecipazioni ritenute non strategiche, fusione
controllate.

La prosecuzione del programma di riorganizzazione della struttura che ha porta- :
ad un organico al 31 dicembre 2010 di 120 risorse, con una riduzione di 48 unita rispetto al

31 dicembre 2009 e conseguente contemmento dei costi di funzionamento.

Sul piano finanziario, infine, il citato Piano, al termine del corrente esercizio, prevedeva:

Un saldo di cassa di circa 26,5 milioni di Euro, a fronte di un saldo delle disponibilita
liquide al 31 dicembre 2010 di circa 43,8 milioni di Euro (di cui 19,4 milioni di Euro
vincolati).

Un minore indebitamento finanziario petto di circa 152 milioni di Buro (550,9 milioni di
Furo al 31 dicembre 2010 contrapposto a 398,5 milioni di Euro del Piano). L’entitd di tale
differenza & perd da ritenere solo apparente, in quanto essenziaimente dovuta al citato
scioglimento di alcune JVs, con la conseguente trasformazione di partecipazioni valutate,
nel Piano, ad equity method in partecipazioni controliate e, quindi, consolidate linca per
linea. Cid ha comportato il contestuale incremento delle rimanenze immobiliari e della
posizione contabile dei debiti verso le banche.
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Un onere finanziario complessivo di 13,9 milioni di Euro, contro un saldo esposto nel conto
economico al fine 2010 di 11,8 milioni di Euro, anche in questo caso peraltro influenzato
dal consolidamento dell’indebitamento connesso allo scioglimento delle citate joint
ventures.

I flussi di cassa attesi potranno inoltre essere migliorati dalle cessioni di attivi immobiliari,
peraltro gia previste su un arco temporale abbreviato, per garantire possibilmente anche la
massimizzazione dei risultati economici.

Tutto cid premesso, gli Amministratori ritengono che le analisi gestionali, economiche,
patrimoniali e finanziarie sopra riportate consentono di mantenere un giudizio di validita del
Piano asseverato 2009-2013. Valutano inoltre che i possibili ritardi nella realizzazione del
Piano, imputabili essenzialmente al protrarsi della citata crisi, che colpisce anche il settore
immobiliare, siano di natura temporanea ¢ possano comunque essere recuperati,
permettendo cosi di raggiungere 1I’equilibrio economico del Gruppo.

Considerazioni sulla continuity aziendale.

Gli amministratori valutano positivamente la capacita del Gruppo di procedere in una logica
di continuitd aziendale, alla luce di numerose ¢ concordanti considerazioni, delle quali si
citano le principali: '

- Un rilevante patrimonio netto, reso disponibile dal successo delle operazioni di
aumento di capitale in opzione e di ristrutturazione del debito realizzate negli ultimi
mesi dell’esercizio precedente.

- Le attivita, precedentemente menzionate, poste in essere dal management, e quelle
N in avvio, per completare la ristrutturazione economica e finanziaria del Gruppo.

"+ un cash flow operativo che, basato sui flussi di cassa attesi rivenienti da operazioni
- gia definite e da attivita in corso di realizzazione, consente la copertura dei
fabbisogni di cassa di Gruppo.

- In particolare, il budget 2011 approvato dagli amministratori prevede un EBITDA e
. un EBIT positivi.

- Inolire, le risorse immobiliari a disposizione del Gruppo potranno comunque
generare flussi di cassa aggiuntivi rispetto alle cessioni gia previste, su un arco
temporale idoneo a garantire anche la massimizzazione dei risultati economici.

1

S1 evidenzia inoltre che, qualora si rendesse necessaria un’ultetiore disponibilita di
cassa a fronte di eventuali rallentamenti inattesi del mercato immobiliare, & gia stata
ottenuta la disponibilita da parte di un primario istituto bancario a fornire una linea
di credito aggiuntiva per circa 50 milioni di Euro, a fronte della concessione di
garanzie ad oggi non assoggettate ad altri pegni o ipoteche

Quanto sopra, consente pertanto agli Amministratori di ritenere pienamente soddisfatto il
presupposto della continuitd aziendale. Conseguentemente, il presente bilancio & stato
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redatto utilizzando principi contabili ¢ criteri di valutazione coerenti con tale presupposto €
in linca con quelli applicati dal Gruppo nei bilanci degli esercizi precedenti.

Evoluzione prevedibile della gestione

Conclusa nel 2009 I’operazione di ristrutturazione finanziaria e patrimoniale & proseguita
nel 2010 D'attivita di rilancio industriale del Gruppo Acdes, orientata da un lato ad
equilibrare la struttura dei costi e a dare impulso alla generazione di stabili ricavi operativi ¢
dall’altro ad attuare alcuni degli interventi che, secondo quanto previsto nel Piano
Industriale, potranno riportare, in futuro, alla redditivita.

Il 2011 si prospetta quindi come un anno, ancora di transizione, nel quale la Societd

orientera i propri sforzi alla riduzione dell’indebitamento e al completamento degli

interventi strategici previsti dal piano industriale asseverato 2009-2013. Relativamente a
questi ultimi si ritiene di citare I’avvio del progetto SIQ con Nova Re ¢ la vendita di assets
considerati non strategici.

1 risultato economico & previsto ancora in miglioramento rispetto agli esercizi precedenti
grazie alle attivitd di risanamento. In particolare beneficera di minori costi, grazie alla
possibilitd di beneficiare completamente degli effeiti economici delle operazioni di cost
saving compiute in particolare nel 2010, e di maggiori ricavi conseguenti alla focalizzazione
del Gruppo sul lato delie vendite.
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2.2 Sintesi dei risultati consolidati e della capogruppo

Nella tabella sotto riportata si evidenziano i principali dati economici, patrimoniali ¢

finanziari Consolidati e della Capogruppo al 31 dicembre 2010, comparati con quelli relativi
all’esercizio precedente.

Tabella 2: dati di sintesi del bilancio consolidato

in migliaia di Euro 31/12/2010 31/12/2009
Ricavi lordi 55.049 41.857
Risultato aperativo (43.238) (64.699)
Risultato netio (55.035) (86.339)
Patrimonio netto 328.465 380.259
Posizione finanziaria netta (hldebitamento) (550.877) (403.410)
Numero medio dipendenti 137 206
Tabella 3: dati di sintesi della Capogruppo Aedes Spa
in migliaia di Euro 31/12/2010 31/12/2009
Ricavi lordi 18.290 3.745
Risultato operativo (51.430) (120.825)
| Risyliato netto (50.011) (102.162)
[ Patsimonio netto 337732 396.686
: Pos%;ione finanziaria netta (Indebitamento) (188.431) (15.449)
[Numero medio dipendenti 51 QJ
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Tabella 4: conto economico consolidato riclassificato

(€/1000) ? Consolidato
Voce Descrizione 31/12/2010 31/12/2009
A Ricavi lordi 55.049 41.857
B. Costi
{(43.003) (50.525)

C. Amm.ti, svalni e acc.to rischi (14.675) (37.203)
D.1 Costo del venduto (11.791) {240}
D.2 Allineamento rimanenze a valore di mercato (5.904) (13.693)
E. Proventi/(oneri) da societa collegate ¢ joint

venture (22.706) 4.334
F. Provent¥/(oneri) non ricorrents di

ristrutiurazione (208) (9.229)
G=A+B.+
CAD.1+D.2
+E.+F. Risultato operativo {43.238) (64.699)
H Proventi (oneri) finanziari (11.747) (9.544)

di cui adeguamento al fair value su

derivati 171 (89)
L=G.+ H. |Risultato ante imposte (54.985) (74.243)
L. Imposte {50) {12.096)
M.=L +L. |Utile/(Perdita) del periodo delle attivita in

funzionamento

(55.035) (86.339

N. Risultato di competenza degli azionisti di ®

minoranza (309) (Lfi6F:
O.=M.+N. |Risultato di competenza del Gruppo (54.726) (8437 ] ;

L’esercizio 2010 si & chiuso con una perdita netta di Gruppo di 54,7 milioni di ENIN s
alla perdita di 84,6 milioni di Euro del 2009, dopo aver attribuito ai terzi una per SHRLL
milioni di Euro.

Il risultato negativo del 2010 & stato significativamente influenzato dalla gencrale e
persistente contrazione dellattivita sia relativa ai servizi di asset mapagement sia di trading,
conseguente alla recessione del mercato immobiliare. Tale situazione ha impedito una
ripresa dei Ricavi che, al netto del costo del venduto (voci A.+D.1), sono comunque
aumentati passando a 43,3 milioni di Euro nel 2010 rispetto ai 41,6 milioni di Euro del
2009.

I costi sono passati dai 50,5 milioni di Euro del 2009 a 43,0 milioni di Euro del 2010. Tale
riduzione (pari al -16%) &, in massima parte, il risultato dell’azione di contenimento dei
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costi discrezionali gia iniziata negli esercizi immediatamente precedenti e del piano di
riduzione dell’organico che ha diminuito del 33% il costo del personale.

Le svalutazioni immobiliari, relative al patrimonio detenuto sia direttamente (voce D.2.) sia
attraverso societa collegate e joint venture (voce E.), hanno avuto un peso importante sul
risultato d’esercizio. Infatti I’ammontare delle svalutazioni effettuate sull’intero patrimonio
consolidato ¢ stato di circa 31 milioni di Euro coniro tiprese di valore nette per circa 2,8
milioni di Euro.

Inoltre, 1’esercizio 2010 ha reso necessari ammortamenti, svalutazioni non immobiliari ed
accantonamenti al fondo rischi per 14,7 milioni di Euro, (37,2 milioni di Euro nel
precedente esercizio). La voce ¢ composta da ammortamenti per 5,8 milioni di Buro (in
linea con i 6,0 milioni di Buro nel 2009) e da accantonament ¢ svalutazioni, di carattere non
ricorrente per 8.9 milioni di Euro. Questi ultimi hanno riguardato:

- 0,6 milioni di Euro di svalutazione di crediti commerciali verso societd collegate in
liquidazione (4,6 milioni di Buro nel 2009.) Inoitre, nel precedente esercizio erano
stati svalutati 16,4 milioni di Euro di crediti finanziari verso le stesse, con particolare
riguardo alle JVs con Operae ¢ con Cordea Savills;

- 2,6 milioni di Euro di svalutazione di crediti commerciali verso terzi (stesso importo
nel 2009); '

- 1,6 milioni di Euro di accantonamenti per rischi fiscali (3,5 milioni nel 2009);

- 2,2 milioni di Euro per possibili contenziosi legali (1,0 milioni di Euro nel 2009
connesso alla convenzione bancaria.

- 3,0 milioni di Euro per la svalutazione dell’ Avviamento in Agora.

- La voce in esame riflette inoltre un provento di 0,9 milioni di Euro connesso aj
rifascio di un accantonamento rivelatosi non necessario.

I proventi (oneri) da societa collegate ¢ joint venture evidenziano un saldo netto (negativo)

- di 22,7 milioni di Euro contro un saldo netto positivo di 4,3 milioni di Euro dell’esercizio

2009. Gli oneri complessivi (24,3 milioni di Euro, di cui 16,4 milioni di Euro relativi al

. ~tomparto estero) sono connessi alle perdite pro-quota attribuite al patrimonio netto delle
: societd partecipate e sono principalmente dovute a svalutazioni immobiliari. Gli omologhi
-vﬁIfOVQI_lti, originati da partecipate in utile, ammontano a 1,6 milioni di Euro .

< Ml.conto economico al 31 dicembre 2009 evidenziava un saldo netto d 9,2 milioni di Euro
.fra. proventi e oneri non ricorrenti di ristrutturazione; nel conto economico del presente
. Ce . “ . . .

~ esercizio la voce non ¢ significativa. :

La gestione finanziaria del 2010 evidenzia oneri finanziari netti per 11,7 milioni di Euro
rispetto ai 9,5 milioni del 2009 ¢ 4 56,6 milioni di Euro del 2008, frutto anche degli effetti
della ristrutturazione del debito e della convenzione bancaria attuate nello scorso esercizio,
nonché del permanere di un livello del tasso euribor relativamente basso.

La perdita ante imposte & pari a 54,9 milioni di Euro e si confronta con un risultato negativo
di 74,2 milioni di Euro deli’esercizio precedente.

Per cffetto delle perdite fiscali realizzate dalla Capogruppo e dalle controllate ¢ del
consolidato fiscale di cui ha ripreso a beneficiare il Gruppo, il conto economico non riflette
oneri per imposte correnti, Nel precedente esercizio la voce riportava un omere di 12,1
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azione di plusvalenze realizzate in
2009 dei benefici del consolidato

iva e di una ragionevole stima
ta stornata la quasi totalita sia delle imposte differite passive

imposte anticipate. L’effetto netto complessivo di questi storni, unitamente ad un

fiscale dell’esercizio.

o di fatto azzerato ’onere

T risultato netto dell’esercizio 2010 negativo per 55,0 milioni di Euro si confronta con

quello previsto dal Piano Industria
dell’art. 67 della Legge Fallimentare,
differenza di circa 35,6 milioni di Euro & essenzialmente giustificata d

le 2009-2013 del Gruppo Aedes, asseverato ai sensi
di una perdita di 13,8 milioni di Euro. In sintesi, la
alle svalutazioni nette

di immobili e di partecipazioni immobiliari, non ipotizzate nel Piano, come riportato, in
maggior dettaglio, in un precedente paragrafo.

Nella tabella seguente & riportata una sintesi del conto economico della Capogruppo Aedes

S.p.A.

Tabella 5: conto economico della capogruppo

(€/1000) Aedes S.p.A.
Voce Descrizione 31/12/2010 31/12/2009
A. Ricavi lordi 18.250 3.745
B. Costi
(21.985) {14.884)

C. ArmiLti, svalni & acc.to rischi (36.169) (38.029) g
D.1 Costo del venduto 0

Proventif{oneri) da societd collegate e joint
D2 venhre (11.355)

Proventi/(onerf) non ricorrenti di
F. ristrutturazione 211
G=A+B.+
CA+D.1+D.2 .
+E.+F, Risultato operativo (51.430) (120.825)
G. Proventi (oneri) finanziari 199 20.977

di cui adeguamento al fair value su

derivati 171 0
H~=F.+G. |Risultato ante imposte (51.231) (99.848)
I. Imposte 1.220 (2.314)
L=H. +1. [Risuitato netto

(50.011) (102.162)

Le tabelle seguenti mostrano in dettaglio

“Costi” del conto economico consolidato.

la composizione della voce “Ricavi lordi” ¢
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~ Tabella 6: Ricavi lovdi

(€71000) 31/12/2010 | 31/12/2009
Ricavi per affitti e riaddebiti a conduttori 17.493 16.154
Ricavi per prestazioni di servizi 16.669 20.332
Ricavi lordi per vendite di immobili iscritti nellattivo 14.880 277
circolante (al lordo della variazione delle rimanenze)

Costo del venduto (11.791) (240}
Margine netto realizzato nella vendita di inmobili iseritti 3.089 37
nell‘attive circolante

Proventi da alienazioni partecipazioni immobiliari 4.153 2,264
Altriricavi e proventi 1.854 2.830
Ricavi lordi 55.049 41.857

(I dati in corsivo non sono inclusi nel totale dei ricavi totali)

I ricavi progressivi per affitti ‘e riaddebiti a conduttorj part a 17,4 milioni di Buro, si
incrementano di circa 1,3 milioni di Euro rispetto al 2009, principalmente per la messa 2
reddito di un centro commerciale in Rho e il consolidamento di Diaz Immobiliare S.r.l,
Turati Properties S.1.1 ¢ Turati Immobiliare S.r.1,

I ricavi per prestazioni di servizi ammontano a 16,7 milioni di Euro, con un decremento di
3,6 milioni di Euro rispetto ai valori dell’esercizio precedente. Il decremento risulta
-essenzialmente attribuibile alla riduzione di fatturato da parte di Agora Sr.l. e di Aedes

= S.p.A.

Il margine netto realizzato nel 2010 con la vendita di immobili iscritti nell’attivo circolante
<" amirionta a 3,1 milioni di Buro ed & relativo alla cessione dj alcune unitd immobiliar,
- effettuate prevalentemente in Milano da Turati Immobiliare. La ridotta dimensione delie

transazioni del Gruppo Aedes & dovuta anche al perdurare della stasi del settore
immobiliare.

Nel corso del 2010 non Vi sono state operazioni di alienazione di immobilj iscritti nell’attivo

immobilizzato.

Le plusvalenze da alienazione di partecipazioni immobiliari, pari a 4,2 milioni di Euro, si
riferiscono alla cessione del 50% di Porto S. Rocco S.rl, Via Larga Sr.L, Via Stalingrado
S.r.l, Aedilia Sei S.r.1. (in liquidazione) e Aedilia Otto Sri (in liquidazione) perfezionata nel
mese di febbraio, nel contesto dello scioglimento della JV con Operae.

La voce altri ricavi e proventi include principalmente sopravvenienze attive e presenta una
variazione di circa 1 milione di Furo rispetto al corrispondente periodo del 2009.
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Tabella 7: Costi

(€/1000) 31/12/2010 | 31/12/2009
Acquisti e prestazioni per mmobil di proprietd 6.164 4.613
Acquisti generali 141 190
Prestazioni di serviz 18.105 22.425
Godimento beni di terzi 625 807
Personale 10.845 16.270
ICI 1.700 1.488
Oneri diversi di gestione 5.423 4,732
Costi 43.003 50.525

I costi operativi, al netto dei costi di acquisto di immobili e migliorie contabilizzate tra le
rimanenze, mostrano un decremento di 7.4 milioni di Euro (43,1 milioni di Euro contro 50,5

milioni di Euro nel 2009) riferibile principalmente alle seguenti variazioni:

minori costi di prestazioni di servizi per 4,3 milioni di Euro grazie alla realizzazione
di azioni di contenimento dei costi discrezionali, in particolare connessi a consulenze
professionali.

minori costi del personale per 5,5 milioni di Euro dovuti alla riduzione del numero
medio dei dipendenti. L’organico ¢ composto da 120 unita a fine 2010 contro le 180
unita a fine 2009, con una riduzione di 60 unita;

la voce oneti diversi di gestione non si discosta significativamente da quella dello
scorso esercizio (5,4 milioni di Euro contro 4,7 milioni di Euro del 2009).
La voce di costo Acquisti ¢ prestazioni per immobili di proprieta si increments
milioni di Euro: lincremento & essenzialmente connesso a maggl
condominiali. if
Nel corso dell’esercizio si segnala la capitalizzazione tra gli iy
nell’attive circolante di 1,1 milioni di Euro di costi per servizi € a i
immobiliare, in particolare per lo sviluppo di Rubattino 87.

— i Y

C. Ammortamenti, svalutazioni e accantonamento a fondi rischi :
1a voce ammortamenti, svalutazioni e accantonamento rischi & pari 14.7 milioni di Euro e s1
confronta con 37,2 milioni di Euro nel 2009.

Nel dettaglio 1a voce si compone di:

ammortamenti pari a 5.8 milioni di Euro, in leggera diminuzione rispetto ai 6,0

milioni di Euro del 2009;

svalutazioni di crediti commerciali verso clienti per 2,6 milioni di Euro;

svalutazioni di crediti commerciali verso societa collegate in liquidazione per 0,6
milioni di Euro (4,6 milioni di Eurc nel 2009, dovuti quasi esclusivamente agli
accordi per lo scioglimento delle JV con Operae e con Cordea Savills);

recuperi di valore su precedenti svalutazioni di investimenti immobiliari per un
importo netto di 0,3 milioni, rispetto a svalutazioni per 8,3 milioni di Euro del

2009);
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- Don sono state effettuate svalutazioni di finanziamenti soci a societa collegate, voce
che nel 2009 aveva inciso per 16,4 milioni di Euro, all’interno degli accordi di
scioglimento di J.V.,

- accantonamenti per rischi fiscali (1,4 milioni di Euro nel 2010 rispetto a 4,5 milioni
di Buro di oneri del 2009) conseguenti alle verifiche effettuate dall’Agenzia
dell’Entrate.

- accantonamenti per rischi legali per 1,6 milioni di Euro, principalmente connessi a
rischi relativi alla controllata Rubattino 87 e alle consortili Ravizza, Parco Grande e
Pessina.

- svalutazione dell’avviamento di Agora per 3,0 milioni di Euro, a motivo delle
perdite di esercizio accumulate da quest’ultima, (voce non presente nel 2009).

D.2 Allineamento rimanenze a valore di mercato

La voce registra una minusvalenza di 5,9 milioni di Euro nel 2010 rispetto a 13,7 milioni di

Euro del 2009; la svalutazione pit significativa si riferisce all’immobile di sviluppo
posseduto a Napoli da Aedilia Sviluppo 1.

E. Quota del risultato da societa collegate e joint venture

La quota del risultato delle societa collegate e joint venture valutate con il metodo del
patrimonio netto & complessivamente negativa per 22,7 milioni di Euro e si confronta con
un provento per recuperi di valore di di 4,3 milioni di Euro nel 2009. Questa voce riflette
svalutazioni riconducibili soprattutto al comparto estero ¢, in particolare, al progetto
Mission Street di San Francisco per 10,0 miloni di Euro ¢ alle partecipate svedesi Teri per -
ulteriori 5,9 milioni.

F. Proventi/(oneri) non ricorrenti di ristrutturazione

.Gl oneri netti di ristrutturazione, che erano presenti nel precedente esercizio per 9,2 milioni

di Euro, incidono molto marginalmente sul conto economico 2010 (0,2 milioni di Euro).

" H Proventi /(Oneri) finanziari

T GH oneri finanziari netti sono pari a 11,7 milioni di Euro e si confrontano con 9,5 milioni di

" Buro nel 2009, che pero si avvantaggiava di proventi derivanti dalla convenzione bancaria

per circa 22,7 milioni di Euro. 1l saldo puo essere cosi dettagliato; .

Proventi finanziari:

- ammontano a 3,3 milioni di Euro, sostanzialmente in linea con 1l saldo del 2009 di
4,0 milioni di Euro, e includono 1,5 milioni di Euro dj proventi da socicta collegate.

Oneri finanzjari:

- ammontano a 13,4 milioni di Euro con un decremento di 13 milionj di Euro rispetto
al 2009 (26,4 milioni di Euro). 1l dimezzamento dell’onere & dovuto alla
ristrutturazione del debito, soprattutto per la sensibile riduzione dei debiti bancari

chirografari, nonché al decremento dei tassi d’interesse, conseguente alla riduzione
dell’Euribor.

Adeguamento al fair value delle partecipazioni disponibili alla vendita:

22



Gruppo Aedes
Relazione sulla Gestione
31 dicembre 2010

- ammonta a 1,7 milioni di Euro e include I'adeguamento al fair value delle
partecipazioni di minoranza in Hose & Loft e Realty partners. 1l saldo negativo 9,7
milioni di Euro del 2009 era essenzialmente dovuta alla diluzione subita a seguito
della mancata partecipazione da parte del Gruppo Aedes agli aumenti di capitale
deliberati nel 2009 da Roma Development.

Adeguamento al fair valug degli strumenti derivati:

- ammonta a 0,1 milioni di Euro di effetto positivo, rispetto a 0,1 milioni di Euro di
effetto negativo del 2009,

1. Imposte dell’esercizio

1l carico fiscale del 2010 & sostanzialmente nullo, dovuto all’imponibile fiscale fortemente
negativo e all’effetto netto, sostanzialmente neutro, dei conscguenti storni effettuati ai
crediti per imposte anticipate € agli accantonamenti per imposte differite. Inoltre, la voce ha
beneficiato di upa plusvalenza di circa 6,5 milioni di Euro per un credito verso I’erario
sorto nell’esercizio correlato a imposte sostitutive pagate nel 2005.
La riconciliazione dettagliata del Tax rate & riportata nelle note illustrative.

Dati Patrimoniali e finanziari

Tabella 8: Stato patrimoniale consolidato

Voce Descrizione 31/12/2010 | 31/12/2009
A. Capitale fisso 475.180 533344
B. Capitale circolante netto 433,114 267.192
C=A.+B. CAPITALE INVESTITO 908.294 800.536
D.1 Patrimonio netto di competenza del 0
o ErPP 305884 | 36021

D.2 Patrimonio netto di competenza degli azionisti di minoranza 22 581
D.=D.1+D.2 Patrimonio netto consolidato 328.465
E. Alfre attivith e passivith non correnti 28.952
F. Debiti verso banche e aliri finanziatori a medio lungo termine 534,358
G. Debiti Itri fnanziatoria b termi

ebiti verso banche e a nziatori a breve termme 60.329
H. Disponibilitd lquide ed equivalenti (43.810) (90.591)
L= F.+G.+H. Indebit to fi iario nett

ndebitamento finanziario netto 550.877 403.410
L.=D.+E+1L FONTI DI FINANZIAMENTO 908.294 800.536
Capitale fisso

11 totale della voce & pari a 475,2 milioni di Euro a fronte di 533,3 milioni di Euro al 31
dicembre 2009, ed & principalmente composto da:
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investimenti immobiliari per 303,7 milioni di Euro, rispetto a 306 milioni di Euro al
31 dicembre 2009;

capitale investito in partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto
per 130,9 milioni di Euro, rispetto a 181,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2009, La
diminuzione di 50,7 milioni di Euro & principalmente dovuta (per 36,2 milioni di
Euro) allo scioglimento di precedenti j.v. e al conseguente loro consolidamento
integrale, nonché all’effetto netto delle svalutazioni subite dai patrimoni neti,
soprattutto delle partecipate estere

attivita finanziarie disponibili alla vendita per 22,8 milioni di Euro, rispetto a 23,9
milioni di Euro al 31 dicembre 2009. La riduzione & soprattutto dovuta
all’adeguamento al fair value delle partecipazioni in Roma Development ¢ in
Immobiliare Mirasole, come gia indicato in precedenza.

Capitale circolante netto

I capitale circolante netto & pari a 433,1 milioni di Euro a fronte di 267,2 milioni di Euro
al 31 dicembre 2009, ed ¢& principalmente composto da:

Rimanenze per 409,6 milioni di Euro, rispetto a 256,8 milioni di Euro al 31
dicembre 2009; Pincremento & riconducibilé per 156,3 milioni di Euro al
consolidamento di Aedilia Due S.r.l., Diaz Immobiliare S.r.l, P9 Sr.l, Turati
Immobiliare S.r.l. € Turati Properties S.r.l. in conseguenza dell’acquisizione del
controllo delle suddette partecipazioni a seguito degli scioglimenti delle JV con i
Gruppi Operae, Risanamento e Cordea Savills; '

- crediti commerciali ¢ altri crediti per 56,2 milioni di Euro, rispetto a 57,5 milioni di
Euro al 31 dicembre 2009. La voce si movimenta per effetto della riduzione dei
crediti verso collegate e verso altri, compensata da un incremento dei crediti
tributari, essenzialmente dovuto a crediti IVA chiesti a rimborso.
debiti commerciali e altri debiti per 32,8 milioni di Euro, rispetto a 47,1 milioni di
Euro al 31 dicembre 2009. La variazione & sostanzialmente imputabile al pagamento
di debiti commerciali scaduti ¢ di debiti tributari. '

_ Al fine di rappresentare il portafoglio immobiliare ripartito per categoria gestionale e
..+ ;riconciliato con i valori contabili, per i cui criteri di contabilizzazione si rimanda in nota
- “integrativa, si riportano le seguenti tabelle espresse in milioni di Euro: '

) Valore cantabile Criterio di Valore di mercato Data ultima
Categoria alla dat_a della contabilizazione alla dat_a della perizia
relazione relazione
Core 249 al costo : 283 31/12/2010
Development 164 al costo 173 31/12/2010
: 302 al costo 3291 31/12/2010
Dynamic
International 0]  alcosto 0{ 31/12/2010
Totale 715 785
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Riconciliazione tra dati gestionali utilizzati nella Relazione sulla Gestione ¢ dati contabili
Investimenti immobifiari 304
- Terreni 209
- Fabbricati 87
- Impianti generici 8
Rimanenze 410
- Terreni 20
- Iniziative in corso e acconti 205
- Immobili 185
- Acconti -
Totale da bilancio - Nota integrativa 1,10 713
Riconciliazioni
- Licenza via Ancona 0,18
- Licenza Corso Saba 1.321
Totale Riconciliazioni 1,501 ‘
Totale Gestionale 715 '

Capitale investito netto

Per effetto delle sopramenzionate acquisizioni e variazioni, il capitale investito aumenta da
800,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2009 a 908,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.
Esso & finanziato dal patrimonio netto per 328,5 milioni di Euro (circa 36,3%), per 550,9
milioni di Furo dall’indebitamento finanziario netto (60,3%) e per 28,9 milioni di Euro da
altre attivitd/passivitd non correnti.

Y

Patrimonio netto consolidato

11 patrimonio netto consolidato € pari a 328,5 milioni di Euro (380,3 milioni di,
dicembre 2009). Tale voce & composta per 305,9 milioni dal patrimonio netto dy cgh
del Gruppo (360,2 milioni al 31 dicembre 2009} ¢ per 22,6 milioni dal patrim{gijo
competenza di Terzi (20,0 milioni a fine 2009).

La variazione del patrimonio netto di Gruppo ¢ imputabile sostanzialmente al 1t
periodo e, marginalmente, all’adeguamento al fair value ¢ alla riserva di conversione:

Il patrimonio netto di “Terzi” € costituito dalle porzioni di capitale sociale € riserve, oltre
che del risultato del periodo, di pertinenza di terzi per le societd consolidate secondo il
metodo dell’integrazione globale. L’incremento nel periodo & principalmente imputabile
alla quota di pertinenza di terzi del patrimonio netto di Turati Immobiliare S.r.1.
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Altre attivita e passivita non correnti

Le altre attivita e passivitd non correnti hanno uno sbilancio negativo di 28,9 milioni di
Euro, contro 16,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2009 Tale voce ¢ composta quasi
esclusivamente da passivita, cosi ripartite:

- L1 milioni di Euro (1,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2009) di Fondo Trattamento
di Fine Rapporto;

- 0,3 milioni di Euro (0,6 milioni di Euro nel 2009 per passivita connesse alla
valutazione al valore di mercato degli strumenti finanziari derivati posti in essere a
fronte di operazioni di copertura del rischio di tasso;

- 2,2 milioni di Euro (2,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2009) relativi
all’applicazione del criterio di valutazione “equity method” sulle societa collegate,
nella misura in cui vi sia I"impegno del Gruppo Aedes di ripianarne le perdite.

- 25,9 milioni di Euro (28,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2009) relativi a fondi
rischi di natura legale o fiscale ¢ per oneri futuri. Le voci principali sono: oneri
contrattuali derivanti da impegni connessi ad una Joint venture con il Gruppo Franza
(3,6 milioni di Euro), opere da eseguire e oneri futuri connessi alla gestione del
patrimonio immobiliare (per circa 7,9 milioni di Euro), accantonamenti per rischi di
natura fiscale (6,3 milioni di Euro), olire a fondi per costi stimati per I’esodo del
personale (1,3 milioni di Euro :

- Le altre attivitd ammontano a 0,6 milioni di Euro coniro 15,7 milioni di Euro al 31

dicembre 2009. La drastica riduzione del saldo & principalmente dovuta allo storno di

imposte anticipate per 6,5 milioni di Euro e, per 8,7 milioni di Euro, alla riduzione della

quota non corrente dei crediti tributari, di cui 8,5 milioni di Euro per IVA chiesta a

rimborso e incassata.

Indebitamento finanziario netto consolidato del Gruppo Aedes al 31 dicembre 2010

L’indebitamento finanziario netto consolidato si attesta a 550,9 milioni di Euro al 31
dicembre 2010 rispetto a 403,4 milioni di Euro al 3] dicembre 2009, quale differenza tra

_debiti lordi per 594,7 milioni di Euro e depositi bancari pari a 43,8 milioni di Euro, di cui

19,4 vincolati.

| ¥ La percentuale di indebitamento lordo a tasso variabile & pari all’85% dell’indebitamento
. complessivo di Gruppo.

Il Gruppo ha in essere contratti di copertura dal rischio di variazione dei tassi di interesse
_ per complessivi 26,5 milioni di Euro di nozionale. Il valore di mark-to-market di tali

strumenti ¢ negativo per 0,3 milioni di Euro alla data del 31 dicembre 2010

I contratti derivati si rifetiscono a strumenti a basso rischio, in linea con la politica aziendale
in tema di coperture, riconducibili a swap plain vanilla o a cap.

Le voci di indebitamento finanziario di Gruppo, riclassificate per linea di business, sono di
seguito sintetizzate:
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31/12/2010 31/12/2009
Development 102.787 100.910
Ipotecario Fondiaro 81.332 80.599
Altre Garanzie 21.455 20.311
Core 202.990 225.948
Ipotecario Fondiario 138.276 159.848
Leasing 62.171 61.953
Altre Garanzie 2.543 4.147
Dynamic 225.202 99,757
Ipotecario Fondiario 176.905 82.403
Alire Garanzie 48.297 17.354
Chirografari 47.340 46.183
Altri Finanziatori 16.368 21.203
TOTALE l 594.687 | 494.001 |

Secondo quanto previsto dalla Comunicazione Consob del 28 luglio 2006 ¢ in conformita
con la Raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 “Raccomandazioni per
Pattuazione uniforme del regolamento della Commissione Europea sui prospetti
informativi”, si segnala che I’indebitamento finanziario netto consolidato del Gruppo Aedes
al 31 dicembre 2010 confrontato con il dato al 31 dicembre 2009 & il seguente:

Tabella 9: composizione indebitamento finanziario netio consolidato

€/1000 31/12/2010 31/12/2009
Debiti verso banche con scadenza entro 12 mesi (49.270) (20.789)
Debiti verso aliri finanzatori con scadenza entro 12 mesi (11.059) (9.593)
Debiti verso banche con scadenza oltre 12 mesi (466.878) (390.056)
Debiti verso altri finanziatori con scadenza oltre 12 mesi (67.480) (73.563)

| Depositi vincolati 19.366
Disponibiliti liquide ed equivalenti 24.444
Posizione finanziaria netta alla data di rifeximento - {(550.877)

(Debiti) /Disponibilita liquide .
I’indebitamento finanziario a breve & di 60,3 milioni di Euro e si confronta coxf:
di Euro al 31 dicembre 2009, da notare che al 31 dicembre 2008 ammontavy:

milioni di Euro, rappresentanti quote di finanziamenti futti scaduti per lo stat
liquidita del Gruppo alla data.
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(Debiti)/Dis ponibilita liquide

Posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2009 (403.410)
(D ebiti)/Disponibilita liguide

Variazione del capitale circolante netto {165.922)
Flusso di cassa assorbito dalla gestione (Risultato e (40.051)
ammortarmenti)

Variazioni del capitale fisso 43.489
Dividendi 0
Altri movimenti sul patrimonio netto 399
Variazione fondi non monetari e altri fondi 14.789
Variazione fondi adeguamento strumenti derivati {(171)
Posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2010 (550.877)

Indebitamento finanziario netto della Capogruppo Aedes Sp.A. al 31 dicembre 2010

Di seguito il dettaglio della posizione finanziaria netta di Aedes S.p.A. al 31 dicembre 2010

confrontata con I’esercizio precedente:

€/1000

(Debiti) /Disponibilita liquide

31/12/2010 31/12/2009

Debiti verso banche con scadenza entro 12 mesi (3.353) (3.070)
Debiti verso alfri finanziatori con scadenza entro 12 mesj (10.951) (8.344)
Debiti verso banche con scadenza olire 12 mesi (129.177) (63.818)
Debiti verso altri finanziatori con scadenza oltre 12 mesi (63.994) (11.551)
Depositi vincolati 12.585 12.498

Disponibilita liquide ed equivalenti 6.459 58.836

Posizione finanziaria netta alla data di rife rimento - (188.431) (15.449)
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2 3 Raccordo tra il patrimonio netto e il risultato netio della Capogruppo e il patrimonio
netto e il risultato netto Consolidati

31/12/2010
Risultato  Patrimonio
netto netto
Saldi come da bilancio della Capogruppo (50.611) 337.732
Eliminazione degli effetti di operazioni compiute fra
imprese consolidate al netto degli effetti fiscali:
Rilascio plusvalenze sospese al netto del risultato infragruppo su
- vendite di immobili a societd vahitate ad equity (664) (32.439)
Rilascio plusvalenze sospese al netto del risultato nfragruppo su
- vendite di immobili non trading a societd consclidate integralmente (28.446) (1.224)
Rilascio phisvalenze sospese al netto del risultato nfragruppo su
- vendite di mmobili trading a societd consolidate integralmente (1.125) (14.445)
- Plsvalknze/Minusvalenze da cessione partecipazioni consolidate 3.167 598
Effetto del camhiamento e della omogeneizzazione dei criteri di
valutazione all'interno del Gruppo al netto degli effetti fiscali:
Valutazione a patrimonio netto di imprese iscritte nel bilancio
- d'esercizio al costo 50.458 343
Stomo svalutazione partecipazioni in imprese valutate a patrimonio netto (39.819) 496.242
Eliminazione del valore di carico delle partecipazioni consolidate:
Valore di carico delle partecipazioni consolidate - (424.427)
Patrimonio netto e risuitato pro quota d'esercizio delle imprese
consolidate 23.614 (22.783)
Storno svalutazione partecipazioni in imprese controllate (958) (67.001)

Attribuzione differenze ai beni delle imprese consolidate e relativi
ammortamenti:

- Immobili -
- Rimanenze %67)
- Partecipazioni -
- Avviamento (2.968)

Effetto di altre reitifiche:
- Altre rettifiche (4.592) 3.608
- Eliminazione dividendi (2.415) -

SALDI COME DA BILANCIO CONSOLIDATO - Quota del Gruppo (54.726) 305.884
SALDI COME DA BILANCIO CONSOLIDATO - Quota di Terz (309) 22.581

SALDI COME DA BILANCIO CONSOLIDATO (55.035) 328.465
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2.4 Glossario dei termini e degli indicatori alternativi di performance utilizzaii nel

documento

Nel presente documento, in aggiunta agli schemi ed indicatori finanziari convenzionali previsti
dagli IFRS, vengono presentati alcuni schemi riclassificati e alcuni indicator alternativi di
performance. Cio, al fine di consentire una migliore valutazione dell’andamento della gestione
economico-finanziaria del Gruppo. Tuttavia, tali schemi ed indicatori, non devono essere
considerati sostitutivi di quelli convenzionali previsti dagli IFRS. In particolare, tra gli indicatori
alternativi utilizzati per il commento al conto economico, segnaliamo:

EBITDA: si intende il Risultato operativo al lordo di ammortamenti, svalutazioni,
accantonament: a fondo rischi e proventi ed oneri da societa collegate e Jjoint venture. La
funzione di questo indicatore & di presentare una situazione di redditivita operativa del
Gruppo prima delle principali poste non monetarie;

Capitale circolante netto: & determinato come somma algebrica delle seguenti voci
contenute nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata:

* Rimanenze '

®  Crediti commerciali

* Debiti commerciali

*  Parte corrente degli Altri crediti e Altri debiti non finanziari

Posizione finanziaria netta (indebitamento finanziario netto): ¢ determinata dalla somma
algebrica delle seguenti voci:

= Debiti verso banche con scadenza entro / oltre 12 mesi

* Debiti verso altri finanziatori con scadenza entro / oltre 12 mesi

* Depositi vincolati

* Disponibilita liquide ed equivalenti

Costo del venduto: corrisponde al valore di carico consolidato delle rimanenze al
momento della loro cessione '

Capitale fisso: comprende le seguenti voci:

" Investimenti immobiliari (terreni, fabbricati ed impianti generici)

= Altre immobilizzazioni materiali (impianti specifici, attrezzature industriali o
commerciali, altri beni ed immobilizzazioni in corso)

* Avviamento ed altre immobilizzazioni immateriali

*  Partecipazioni in societd valutate con il metodo del patrimonio netto

= Attivita finanziarie disponibili alla vendita _

* Crediti finanziari (parte non corrente)

e Capitale circolante netto: ¢ determinato dalla somma algebrica delle seguenti voci:

*  Crediti finanziari (parte corrente)
.= Crediti commerciali ed altri crediti (parte corrente): crediti verso clienti netti,

crediti verso controllate e collegate, crediti verso altri, crediti tributari, ratei e
risconti attivi

* Rimanenze (terreni, iniziative immobiliari in corso ¢ acconti, immobili

= Attivitd finanziarie detenute fino a scadenza

* Debiti commerciali (parte corrente)

* Debiti per imposte correnti
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2.5 Principall contenziosi in essere e verifiche fiscali

Principali contenziosi in essere
Di seguito si riepilogano gli sviluppi nei contenziosi pit rilevanti in essere.

Contenzioso verso i dipendenti: Il piano di ristrutturazione e di riorganizzazione
industriale, iniziato neli’anno 2009, ha determinato 1interruzione del rapporto di lavoro con
diversi dipendenti anche nell’anno 2010. La maggior parte ha conciliato la situazione di
contenzioso con il datore di lavoro; risultano ancora in essere alcuni ricorsi giudiziali
intimati da dipendenti che hanno impugnato il licenziamento.

Stilo Immobiliare Finanziaria S.r.l. Come ampiamente itlustrato nella relazione annuale al
bilancio 2009 ¢ nella semestrale 2010 si segnala che € ancora pendente il contenzioso tra la
controllata Milano Est S.p.A. in liquidazione e Stilo Immobiliare Finanziaria S.r.l.
All’udienza di trattazione celebrata in data 26 gennaio 2010 dinanzi la Corte d’Appello di
Milano, il Collegio ha rinviato la causa all’udienza di precisazione delle conclusioni che si
terra in data 3 luglio 2012, suggerendo alle parti di valutare la percorribilitd di un accordo
per la definizione transattiva della controversia in oggetto. '

Isoldi Immobiliare S.p.A. In data 19 luglio 2010 Aedes SpA ha presentato per la notifica
’atto di citazione nei confronti di Isoldi Immobiliare Spa conicnente la domanda di
risarcimento dei danni derivanti dall’inadempimento all’accordo di investimento sottoscritto
in data 23 aprile 2009. Secondo tale accordo tra Vi-ba, Isoldi Immobiliare e Aedes, Isoldi
Immobiliare si era impegnata a sottoscrivere fino ad un massimo di 70 milioni di euro
I’aumento di capitale inscindibile di Aedes e per quesio depositare, prima dell’inizio
dell’offerta, la somma di 70 milioni di Euro su un conto corrente di Aedes o a rilasciare
idonea garanzia bancaria. In data 8 luglio 2009 Isoldi comunicd di non essere in grado di
mantenere "impegno finanziario e comunico ad Acdes che riteneva definitivamente risolio

il contratto di investimento. Aedes, al fine di dare comunque seguito all’aumento di capitale ‘h‘.\;
chiese a Vi-ba di aumentare il suo impegno di 25 milioni di euro, portandolo a 70 militn] ditk 28
Euro e al costituendo Consorzio di Garanzia di quasi triplicare il suo impegno da 23,34 ‘ '
milioni di Euro. Per tali ragioni, Aedes ha convenuto Isoidi Immobiliare SpA /HiE
Tribunale di Milano chiedendone la condanna al risarcimento dei danni patiti
causa dell’inadempimento all’accordo di investimento ¢, precisamente, ha 1NeB,
condannare la convenuta al pagamento in favore di Acdes dei danni quantificati, SgIXg BERE
migliore valutazione dei Giudice, in circa Euro 3,6 milioni, oltre al pagamento dellNGnaL
di Euro 2 milioni, o di quella diversa maggiore o minore somma determinata in cors
causa anche in via equitativa, a titolo di risarcimento del danno da perdita di chance, nonché
condannare Isoldi Immobiliare al risarcimento del danno all’immagine patito da Aedes
S.p.A., danno che verra determinato in corso di causa, in via equitativa.

I’atto di citazione & stato notificato in data 8 agosto 2010. In data 4 marzo 2011 Isoldi
Immobiliare S.p.A. ha depositato la comparsa di costituzione e risposta. Alla prima udienza,
fissata per I’8 marzo 2011, il Giudice ha concesso alle parti i termini di cui alf’art.186 c.p.c.
e rinviato la causa al 18 ottobre 2011.

Roma Development S.r.1/PR.IM. S.p.A. Nel dicembre 2009 Aedes S.p.A. ha contestato la
legittimita della delibera di anmento di capitale assunta da Roma Development S.r.L. in data
21 aprile 2009, e degli atti successivi posti in essere anche dall’organo amministrativo in
esecuzione alla stessa. Infatti in quella data veniva deliberato I'aumento di capitale di Roma
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Development S.r.1. da 0,1 a 5 milioni di Euro con il voto favorevole dell’80% del capitale di
pertinenza del Gruppo Prim e con I’astensione di Aedes Trading S.r.l. L’aumento di
capitale, offerto in opzione ai soci al valore nominale, doveva essere eseguito entro e non
oltre il 30 giugno 2009. L’aumento di capitale ¢ stato deliberato ed eseguito da parte del
gruppo Prim nella consapevolezza delle difficolty finanziaric del Gruppo Aedes che non
avrebbe potuto partecipare in quelle date ad un elevato aumento di capitale al valore
nominale. L’esecuzione dell’aumento di capitale ha determinato una forte diluizione della
partecipazione detenuta da Aedes Trading dal 20% allo 0,50%. E quindi stata chiesta da
Aedes I'invalidita della delibera e il risarcimento dei danni subiti. Aedes S.p.A. ed Aedes
Trading S.r.1. hanno presentato ’atto di citazione per la notifica in data 21 luglio 2010 nei
confronti di PR.IM.S.p.A ; in pari data la notifica & andata a buon fine.

All’udienza di prima comparizione tenutasi il 21 dicembre 2010, PRIM S.p.A., Liegi
Properties S.r.l. ¢ Roma Development S.rl si sono costituite ¢ il Giudice, dopo aver
concesso 1 termini per il deposito delle memoric di cui all’art. 183, comma 6, c.p.c., ha
rinviato la causa per gli incombenti di cui all’art. 184 ¢.p.c. all’udienza del 12 aprile 2011.

PR.IM. S.p.A. In data 27 luglio 2010 & stato notificato un atto di citazione contenente la
pretesa domanda di dichiarazione di invalidita della delibera assembleare che, in data 29
aprile. 2010, ha approvato il bilancio al 31 dicembre 2009 L’azione & stata promossa da
PR.IM. S.p.A., che ha comunicato di aver superato la soglia del 5% delle azioni costituenti
il capitale sociale di Aedes S.p.A. nella medesima data (21 Iuglio 2010) in cui il Gruppo
Aedes ha presentato per la notifica il sopra richiamato atto di citazione nei confronti dj
PR.IM. S.p.A.. La Societa, sulla base delle valutazioni effettuate anche con il supporto dei
suoi consulenti, ritenute prive di consistenza e fondamento le motivazioni addotte da PR.IM.
S.p.A., ha conferito incarico ai propri legali per procedere alla redazione della comparsa di
costituzione ¢ risposta. L udienza, fissata in atti per il 10 gennaio 2011, & stata rinviata al 30
marzo 2011. Aedes ha depositato in data 11 gennaio 2011 la comparsa di costituzione e
risposta, '

Rubattine 87 S.r.L.. Sono in essere contenziosi tra Rubattino 87 S.r.L. e alcuni condomini

. Per supposti vizi sugli immobili ceduti a terzi dalla societd..Si tratta dej contenziosi con il
. Gondominio Torre Fuksasl, con il Condominio edificio Benati ¢ con 1l Condominio via
- Caduti di Marcinelle 4, per citare i maggiori. '

-« In-data 11 settembre 2010, & stato sottoscritto in Prefettura I’accordo fia Comune di Milano
“e"Aedes S.p.A., relativo all’area di Rubattino, conchidendo la prima fase della procedura di
provazione della variante all'Accordo di Programma Rubattino, avviata a seguito
@éﬂ!i»nte"sa raggiunta il 30 settembre 2009.

. Il nuovo assetto planivolumetrico dell'area, in ottemperanza a quanto disposto dall’Agenzia
del Territorio, prevede sull’intera area Rubattino Est una superficie complessiva di 140.000
mq., che consentira fra l'altro la riqualificazione architettonico-ambientale del complesso
industriale Innse, 'ampliamento del Grande Parco Urbano, il ridimensionamento delle
funzioni terziarie ¢ produttive e I'aumento della funzione residenziale.

Quanto alla definizione complessiva del procedimento di Accorde di Programma, ivi
compresa la definitiva approvazione da parte del Consiglio Comunale, si prevede sia
ultimata entro la fine di aprile 2011,

Soglia Hotel Group S.r.l. in liguidazione In data 8 maggio 2010, Nova Re S.p.A. ha
ingiunto a Soglia Hotel Group S.r.l in liquidazione il pagamento della somma di
complessivi Euro 109.200,00, oltre interessi e spese, in relazione ai costi di valutazione del

32



Gruppo Aedes
Relazione sulla Gestione
31 dicembre 2010

patrimonio immobiliare di Soglia Hotel Group oggetto del possibile conferimento da parte
di quest’ultima nell’ambito di una ipotesi di progetto SIIQ avviata nel 2008.

In data 18 giugno 2010, Soglia Hotel Group S.r.l. in liquidazione ha notificato a Nova Re
S.p.A. un atto di citazione in opposizione al decreto ingiuntivo sopramenzionato, svolgendo
domanda in via riconvenzionale per un importo corrispondente  all’asserito netto
patrimoniale che sarebbe derivato dal conferimento nella SIIQ del suddetto patrimonio
immaobiliare.

Nova Re S.p.A. provvedera a costituirsi ritualmente nel giudizio di opposizione al fine di
chiedere il rigetto delle domande di Soglia Hotel Group S.r.l. in liquidazione e la
provvisoria esecutivitd del decreto ingiuntivo. Alla prima udienza, tenutasi il 15 febbraio
2011, Nova RE S.p.A. si ¢ costituita depositando fa comparsa di costituzione ¢ risposta. Ii
Giudice alla predetta udienza, preso atto della tardiva costituzione di Soglia Hotel Group
S.r.l in liquidazione, ha rinviato all’udienza del 5 maggio 2011 per la discussione ¢ la
lettura della sentenza.

Billa A.G. Industriezentrum NP - SUD In data 15 aprile 2010, Billa AG.
Industriezentrum NP - SUD ha ingiunto ad Aedes S.p.A. il pagamento della somma capitale
di 580 migliaia di Euro, oltre interessi ¢ spese. La parte attrice pretende tale credito
asserendo aver diritto ad uno sconto sui canoni di locazione per gli anni 2007, 2008 e 2009.
In data 21 maggio 2010 Aedes S.p.A. ha notificato a Billa A.G. Industriezentrum NP -SUD
atto di citazione in opposizione avverso il sopramenzionato decreto ingiuntivo, contestando
analiticamente le avverse richieste.

Alla prima udienza, tenutasi il 1° febbraio 2011, il Giudice si & riservato di decidere in
ordine alla richiesta di Billa AG di concessione della provvisoria esecutorietd del decreto
ingiuntivo opposto.

Marmara S.r.). In data 10 maggio 2010, Marmara S.r.1. ha convenuto in giudizio Diaz
Immobiliare S.r.l. per risarcimento danni per Euro 376.460,70 per sopravvenuta inidoneita
dell'immobile locato all'uso convenuto. Diaz Immobiliare S.r.l si & costituita in giudizio
depositando comparsa di costituzione € risposta con la quale ha contestato diffusamente le
pretese di parte attrice ed ha, aliresi, richiesto al Giudice il differimento della primaArdieiZam,
onde consentire la chiamata in causa della societa incaricata di esegu'yé" x ~{
dell’immobile di proprieta sociale. Byl
All’udienza del 9 novembre 2010, il Giudice ha autorizzato la chiamata foifé TN
predetta societd ed all'udienza tenutasi il 2 marzo 2011 ha rinviato al 27 magdiy 080 pert i e
medesimi incombenti al fine di consentire all’attrice di proporre una soluzione QRN 3
Federazione Italiana Golf / Methorios Capital S.p.A. Con atto di citazione NONSICERR, 7
data 11 ottobre 2010, la Federazione Italiana Golf ha convenuto in giudizio Ae'. S B
Aedes Trading S.r.l. e altri soggetti quali, fra I’altro, Methorios Capital S.p.A. per (i)
{’accertamento del diritto della Federazione Italiana Golf alla surroga ex art. 2900 del cod.
civ. nelle azioni spettanti nei confronti delle socicta Aedes Trading S.r.l. e Aedes S.p.A. da
parte della Methorios Capital S.p.A. ¢, conseguentemente, la condanna di Aedes Trading
S.rl e di Aedes S.p.A., anche in solido tra loro, al pagamento di Euro 1.050.000,00 ovvero
della maggiore o minor somma che dovesse essere determinata su base equitativa dal
giudice e per (ii) 'accertamento delia responsabilitd contrattuale e/o extracontrattuale di
futti i convenuti per aver agito con colpa e/o dolo in danno alla Federazione Italiana Golf e,
conseguentemente, la condanna al risarcimento del danno, anche in solido tra loro, nella
misura di Euro 840.000,00.

Sulla base delle valutazioni effettuate con il supporto dei consulenti legali, si ritiene che,
tenuto conto delle evidenze di causa, non sussistano rischi significativi, essendo Ie

33
Uy




Gruppo Aedes
Relazione sulla Gestione
31 dicembre 2010

possibilita di successo dell’azione promossa Federazione Ttaliana Golf allo stato limitate per
ragioni di onere probatorio. Le societd convenute hanno comunque conferito incarico ai
legali per procedere con ogni opportuna iniziativa a tutela dej propri interessi.

La prima udienza di comparizione e trattazione & fissata in att] peril 9 giugno 2011,

Verifiche fiscali in essere

Le societd del Gruppo Aedes che sono state oggetto di verifica fiscale vengono distinte in
tre gruppi: (A) societd che hanno subito la verifica a seguito dei rapporti intercorsi con
Banca ltalease e (B) societd che hanno subito la verifica fiscale a seguito della normale
attivitd accertativa condotta dagli Uffici dell’Agenzia delle Entrate e (C) altri contenziosi
fiscali.

A. Verifiche Fiscali derivanti da rapporti Sinanziari intervenuti con Banca Italease
S.p.A. '

Nel corso del 2009, I'Ufficio Antifrode deila Direzione Regionale della Lombardia

(Agenzia delle Entrate), nel verificare i rapporti finanziari (contratti di leasing e

contratti di finanziamento ipotecari) sorti tra il Gruppo Aedes ¢ Banca Italease S.p.A.,

ha condotto delle verifiche fiscali sulle seguenti societd del gruppo:

Iupiter S.r.l. - anno d’imposta 2006;

Aedes Trading S.r.L - anno d’imposta 2007;

Actea S.r.l. — anno d’imposta 2006 e 2007;

Corso 335 S.r.1. — anno d’imposta 2007;

nonché sulla seguente societa la cui partecipazione detenuta dal Gruppo Aedes & stata
ceduta nel corso del 2010 al Gruppo Banco Popolare:

* Mariner S.r.l. —anno d’imposta 2005 e 2006.

Relativamente alle societd Aedes Trading S.r.1. ¢ Corso 335 S.r.l., I’attivitd di verifica dei
funzionari tributari ha avuto come oggetto di indagine i contratti di leasing sottoscritti nel
2007 e riferibili ai due immobili siti in Roma, via del Corso 335 e via Veneto 54.
~ A conclusione della loro attivitd, i funzionari hanno ricondotto i prezzi di compravendita
* degli . anzidetti immobili a “valori normali” pit bassi rispetto a quelli oggetto di
_finanziamento mediante leasing con la conseguenza, pertanto, che la parte dei canoni di

~." " 'ocazione finanziaria eccedente il “valore normale” sarcbbe da considerarsi un costo

* #"ihdeducibile e la relativa Iva indetraibile.

Ut Lattivita di verifica, inoltre, & proseguita valutando le attivita di intermediazione finanziaria

e di intermcdiazi()ne immobiliare condotte da societd terze nell’interesse di Aedes Trading
S.r.L: in tal caso, i verificatori hanno ritenuto i relativi costi indeducibili in quanto privi del
requisito-dell’inerenza.

Del tutto simile a quanto appena descritto, anche nei rilievi accertati, ¢ stata la verifica
fiscale condotta su Mariner S.r.l, la cui quota di partecipazione al capitale sociale & stata
ceduta dal Gruppo Aedes nel corso del 2010 al Gruppo Banco Popolare. In particolare,
Iattivita dei verificatori ¢ consistita in ricerche documentali, contabili ed extracontabili e
acquisizione di dati e notizie in relazione sia al contratto dj leasing finanziario sottoscritto
con Banca ltalease S.p.A. per I'immobile sito in Milano via Bagutta 2, sia ai costi
d’intermediazione finanziaria ¢ di intermediazione immobiliare sostenuti dalla societd. A
seguito della cessione della partecipazione al capitale sociale di Mariner, il Gruppo Aedes
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ha rilasciato apposita manleva a favore del Gruppo Banco Popolare circa le eventuali
passivita derivanti dalla predetta verifica fiscale, limitatamente al 50% delle stesse.

Pitl ampia, invece, & stata la verifica fiscale condotta su Iupiter S.r.l. che, partendo sempre
da un contratto di compravendita immobiliare sotioscritto con Banca Italease in qualita di
acquirente (immobile sito a Torino in via Arcivescovado n.16/18), ha avuto ad oggetto
anche ’operazione di scissione parziale di lupiter, in seguito alla quale & stata costituita
Augusta Taurinorum 2006 S.r.l ¢ la cui partecipazione & stata successivamente ceduta da
Aedes S.p.A. a soggetti terzi.

A conclusione di tale verifica i funzionari hanno effettuato rilievi sia in merito alla validita
della predetta operazione di scissione, ritenuta civilisticamente nulla per illiceita della causa
ex art, 1344 Codice Civile, sia in merito alla presunta omissione di ricavi ricollegabiii alla
mancata tassazione di una riserva in sospensione d’imposta distribuitoc da Augusta
Taurinorum 2006 S.r.l. In particolare, la presunta fraudolenza dell’operazione di scissione
viene sostenuta poiché Augusta Taurinorum, dopo essere staia ceduta a terzi soggetti, come
accertato dai verificatori nel corso delle indagini sulla stessa condotte, non ha adempiuto ad
alcun obbligo civilistico e fiscale con riferimento agli accadimenti del 2006: la societd non
avrebbe cioé né depositato il bilancio, né pagato le imposte sui redditi della plusvalenza
realizzata con la cessione dell’immobile al pool di societa di leasing, né infine versato I'Iva
addebitata in via di rivalsa per tale vendita alle societa di leasing. A seguito di tali
contestazioni i funzionari dell’agenzia hanno informato la societa di aver trasmesso copia
del proprio verbale anche alla Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano.

Anche la verifica su Actea S.r.l. & stata improntata alla comprensione economica ed alla
constatazione dell’esatta osservanza della mormativa fiscale limitatamente ai rapporti
finanziari intercorsi con Banca Italease. In questo caso i verificatori hanno diretto la loro
attenzione al contratto di finanziamento ipotecario stipulato dalla societd con Banca Italease
S.p.A. e Calimmaco Finance S.r.l e al contratto quadro softoscritto con terzi operatori del
settore immobiliare.

Per le suddette verifiche fiscali, i cui Processi Verbali di Constatazione sono stati tutti =
notificati alle rispettive societd mettendo in rilievo maggiori imposte Ires, Irap ed Iva, hanno
trovato ampia e approfondita contestazione nelle “osservazioni e richieste” depositgte
presso la Direzione Regionale della Lombardia ai sensi della L.212/200 (c.d. St3 '
Contribuente), sia per quanto riguarda lupiter, presso la Procura della Repubblicy |
Tribunale di Milano. i
Infine, considerate le motivazioni che hanno formato oggetto delle anzidette{THeiie
valutati i presupposti sui quali sono fondati 1 rilievi ed anche il parere dei professNa
assistono il Gruppo Aedes, pur considerando valido ’operato del Gruppo, sOMd 3t
stanziati nei bilanci di alcune delle suddette societd, e comunque limitatamente ad alcuit
rilievi fiscali, adeguati accantonamenti a fondo rischi ed oneri.

B. Verifiche Fiscali “Altre”.

Altre societa del Gruppo oggetto di verifica fiscale da parte dell’ Agenzia delle Entrate, in tal
caso perd nell’esercizio della normale attivita accertativa, nei confronti delle seguenti
societa del Gruppo Aedes:

o Aedes S.p.A. —anno d’imposta 2007;

o Aedes Trading S.r.. (ora Aedes S.p.A)- anno d’imposta 2005;

e Tupiter S.r.l. —anno d’imposta 2005
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Nonché nei confronti di Induxia S.r.l. in liquidazione (anno d’imposta 2003 e 2004)
societa partecipata da Aedes S.p.A.

In data 21 dicembre 2010 la Direzione Provinciale | di Milano — Utficio Controlli ha
notificato ad Aedes S.p.A. un Processo Verbale di Constatazione relativo alla verifica
fiscale di carattere generale iniziata in data 11 oftobre 2010 ed avente ad oggetto ’anno
d’imposta 2007.

La Direzione Provinciale 1 di Milano ha contestato violazioni e proposto all’Ufficio
competente di effettuare recuperi a tassazione in tema di Ires, Irap ed Iva. In data
18/02/2011 Aedes S.p.A., ritenendo infondati i predetti rilievi ha presentato le proprie
osservazioni ¢ richieste relative al PVC, ai sensi dello statuto del contribuente.

In data 31 luglio 2008, la Direzione Regionale della Lombardia dell’Agenzia delle Entrate
ha notificato alla societd Aedes Trading S.r.l. (ora Aedes S.p.A.) un Processo Verbale di
Constatazione contenente la proposta di effettuare alcuni recuperi a tassazione in materia di
Ires, Irap e Iva limitatamente ail’anno d’imposta 2005. A fronte di tale verifica la societa,
assistita dai propri consulenti fiscali, in data 19 gennaio 2010 ha proposto all’ Agenzia delle
Entrate di addivenire ad una definizione delle contestazioni fiscali tramite [istituto
dell’ “accertamento con adesione”. In data 9 novembre 2010 ia societa ha perfezionato
’accertamento con adesione con definizione delle imposte Ires, Irap ¢ Iva il cui importo,
comprensivo di interessi ¢ sanzioni, ¢ oggetto di versamento in 12 rate trimestrali.

La verifica su Iupiter S.r.L (anno d’imposta 2005), conclusasi in data 28 novembre 2008
con la notifica del Processo Verbale di Constatazione, ha portato i verificatori ad accertare
oltre ad alcuni rilievi di minor entitd anche dei valori normali (sulla base delle quotazioni
OMI dell’Agenzia del Territorio) pit alti per alcune compravendite immobiliari. In data 23
gennaio 2009, la societa ha presentato le proprie osservazioni ¢ richieste relative al PVC, ai

_senst dello statuto del contribuente.

In Zlata-‘_15 dicembre 2010 la Direzione Regionale della Lombardia ha notificato un avviso di

. accertamento ai fini IRAP ed IVA per il periodo d’imposta 2005 ed un avviso di
. . accertamento ai fini IRES, definita (oltre a sanzioni ed interessi) con avviso di accertamento
potificato il 21 dicembre 2010, anche in capo alla consolidante Aedes Spa.

In data. 18 gennaio 2011, la societd ha presentato istanza di autotutela al fine di chiedere

* <I’annullamento dell’avviso di accertamento aj fini Ires, Irap ed Iva. In data 2 marzo 201 1, la
‘s'écieté ha formulato invito alla Direzione Regionale della Lombardia al fine di avviare la .

procedura di accertamento con adesione ed instaurare il contraddittorio.

- Ad altre conclusioni sono giunti i verificatori nella verifica fiscale condotta su Induxia

S.r.l. in liquidazione per 1’anno d’imposta 2005. T verificatori ritengono che i beni immobili
classificati in bilancio nella voce “Rimanenze” sarebbero dovuti esserc classificati nella
voce “Immobilizzazioni”: tale riclassifica avrebbe come effetto quello di non consentire alla
societa di superare il fest di operativitd previsto dall’art. 30 defla Legge 724/1994. Pertanto,
I’Ufficio di Milano 2 ha rideterminato il reddito imponibile dell’anno 2004 secondo i criteri
forfettari previsti dalla normativa sulle “societa di comodo” ed ha notificato alla societa in
data 2 marzo 2009 il relativo Atto di Accertamento. La Commissione Tributaria Provinciale
di Milano in data 17 maggio 2010 ha respinto il ricorso presentato dalla societd entro i
termini di legge. Avverso tale decisione la societa ritiene che esistono fondati motivi per
presentare ricorso in Commissione Tributaria Regionale al fine di far valere le proprie
ragioni.
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La presentazione di tali ricorsi non esenta, tuttavia, Induxia S.r.l. in liquidazione
dall’obbligo di versamento parziale delle somme accertate che non essendo state versate
entro i termini di legge ha comportato, da parte dell’agente della riscossione Equitalia Esatri
S.p.A., liscrizione ipotecaria, ai senst dell’art.77 del d.p.r. 602/73, avente per oggetto gli
:mmobili della societa siti nel comune di Lacchiarella e Binasco. In data 24 febbraio 2011 la
societa ha presentato appello in Commissione Tributaria Regionale della Lombardia.
Valutati i presupposti sui quali sono fondati i rilievi ed anche il parere dei professionisti che
assistono il Gruppo Aedes, pur considerando valido ’operato del Gruppo, sono stati
stanziati nei bilanci di alcune delle suddette societa, e comunque limitatamente ad alcuni dei
rilievi fiscali, adeguati accantonamenti a fondo rischi ed oneri.

C. Altri contenziosi fiscali.
Imposta di registro

In data 22 febbraio 2011 la Direzione Provinciale di Trieste dell’ Agenzia delle Entrate, a
seguito di una verifica fiscale condotta sul soggetto cedente sia dell’immobile sito in Trieste
al civico 15 di C.so Saba sia della relativa licenza commerciale, ha notificato ad Aedes
S.p.A., in qualita di soggetto cessionario obbligato in solido al pagamento dell’imposta di
registro, ipotecaria e catastale, un Avviso di Liquidazione dell’Imposta e irrogazione delle
sanzioni.

Valutati i presupposti sui quali sono fondati i rilievi ed anche il parere dei consulenti fiscali
che assistono il Gruppo Aedes, la societd presentera entro i termini di legge ricorso alla
Commissione Tributaria Provinciale di Trieste. Valutati i presupposti sui quali sono fondati
i rilievi ed anche il parere dei professionisti che assistono il Gruppo Aedes, pur
considerando valido I’operato del Gruppo, ¢ stato stanziato nel bilancio di Aedes S.p.A. un
adeguato accantonamento a fondo rischi ed oneri.

In data 10 Giugno 2009 1’ Agenzia delle Entrate — ¢x Ufficio di Milano 1 - ha notificato a
Milano Est S.r.l. in liquidazione un avviso di liquidazione, con il quale veniva contestata
I’omessa registrazione di una transazione conclusa tra la ricorrente e la societa Immobiliare
Saudade S.r.l. in data 25 marzo 1997. T
La socicta ha presentato rituale ricorso con istanza di sospensione, inolirato all’fjfﬁ@_ (|-
Milano 1 in data 23/09/2009 ¢ depositato presso la Commissione Tributaria Brofingis
Milano in data 19/10/2009. !
In data 23/11/2009 sono state depositate le controdeduzioni dell’Agenzia {8
Ufficio di Milano 1. La Sezione n.41 della Commissione Tributaria Provinciale\iges
in data 05/05/2010, ha accolto il ricorso della societd € ha condannato 1’ AXengissalesfs
Entrate al pagamento delle spese processuali. In data 13 gennaio 2011 I’ A e afalels
Entrate — Direzione Provinciale I di Milano ha presentato appello. Valutati i presupposti sul
quali sono fondati i rilievi, le deduzioni su cui si fonda il ricorso in appello dell’Agenzia
delle Entrate ed anche il parere dei consulenti fiscali che assistono il Gruppo Aedes ¢
ragionevole ritenere che I’eventualitd di soccombenza definitiva nel relativo giudizio €
improbabile e non si ¢, pertanto, reputato necessario stanziare in bilancio un
accantonamento a fondo rischi ¢ oneri.
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2.6 Altri eventi dell ‘esercizio

In data 19 febbraio 2010 & stato siglato I’accordo definitivo relativo allo scioglimento delle
Joint Ventures detenute pariteticamente tra il gruppo Aedes ed il gruppo Operae, come gia
comunicato in via preliminare in data 30 ottobre 2009,

In particolare, I’accordo ha previsto le scguenti condizioni: Aedes Trading S.r.l ha
acquistato da Fire S.r.l. (a sua volta subentrata a Operae S.p.A.) il 50% del capitale sociale,
nonché il credito per finanziamento soci, detenuto in Turati Properties s.r.l., divenendone
socio unico; Immofinanziaria S.r.l, (Gruppo Operae) acquista da Aedes Trading S.r.l. il 50%
di Porto San Rocco S.r.l, Via Larga S.1.l. e Via Stalingrado S.r.l. ¢ da Aedes International
S.A. il 50% di Aedilia 6 S.r.l. in liquidazione e Acdilia 8 S.rl in liquidazione, nonché i
relativi crediti per finanziamento soci. Con la cessione di Porto San Rocco Sr.l., Via Larga
S.rl. e Via Stalingrado S.r.1, il Gruppo Aedes & stato totalmente e definitivamente liberato
da qualunque obbligazione derivante dai debiti bancari in capo a tali veicoli per oltre 60
milioni di Euro per il proprio proquota ¢ ha beneficiato della liberazione di tutte le garanzie
personali, a suo tempo prestate, per un ammontare complessivo di circa 51 milioni di Euro.
L’operazione ha prodotto un saldo netto di cassa a favore di Aedes di Euro 10,5 milioni,
mentre I’acquisizione della totalita di Turati Properties S.r.l. ha determinato un incremento
dell’indebitamento finanziario netto di circa 80 milioni di Euro, a fronte di un valore
patrimoniale sensibilmente superiore.

Grazie a tale operazione, sono stati inoltre risolti numerosi contenziosi in essere tra le parti.

In data 22 febbraio 2010 sono stati stipulati gli atti necessari per il definitivo scioglimento
della

Joint Venture “Housing” detenuta pariteticamente dal Gruppo Aedes e dal Gruppo Cordea
Savills. Tale Joint Venture era relativa agli investimenti effettuati in immobili focalizzati in

-~ -centri urbani, principalmente a Milano ¢ Roma, con una prevalente destinazione residenziale

- ...e commerciale.
" In particolare, I’accordo tra le parti ha conseéntito I’acquisto da parte del Gruppo Aedes
~ dellintera partecipazione in Real Estate Investor Fund 4 S.ar.L, con il consolidamento di un

debito netto pari a circa Euro 34 milioni, a fronte di un valore patrimoniale superiore; e

..~ Facquisto da parte del Gruppo Cordea Savills dell’intera partecipazione in Duse S.a r.L., il
- ftto sénza transazione di flussi finanziari.

A fronte della separazione dei due rami della joint Venture, il Gruppo Aedes e il Gruppo
Cordeahanno proceduto a liberarsi reciprocamente delle garanzic e degli impegni finanziari

_ prestati nell’interesse delle rispettive societa cedute.
. Il gruppo Aedes ha riacquistato dunque la piena proprieta del portafoglio immobiliare
_ posseduto nelle societd Aedilia Due s.r.l, e P9 s.r.l., nonché del 50% di Diaz Immobiliare

81L, per un valore complessivo di asset di circa 50 milioni, con I"obiettivo di portare a
compimento il processo di valorizzazione, attraverso vendite frazionate, In particolare, il -
Gruppo Aedes sta seguendo attivamente la commercializzazione del progetto P9 relativo
alla vendita di spazi multifunzionali a carattere commerciale nelle vicinanze dell’Universita
Bocconi a Milano e dei progetti Aedilia Due e Diaz Immobiliare relativi a iniziative di
vendita in centro a Milano a carattere principalmente residenziale,

Il Gruppo Aedes e il Gruppo Cordea Savills, non avendo ricevuto proposte di accordo da
parte degli istituti finanziari creditori nei confronti delle societa Corso 335 S.r.l. e Legioni
Romane Properties S.r.l. in liquidazione, sono rimasti proprietari al 50% ciascuno di Real
Estate Investor Fund 3 S.a r.l. che possiede le predette partecipazioni. Tali societi sono
proprietarie rispettivamente di un immobile a destinazione mista nel centro storico di Roma
ed uno destinato ad un progetto di riqualificazione per la riconversione a destinazione
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residenziale a Milano in una zona ad alta densita abitativa. Il Gruppo Aedes ha mantenuto il
diritto di riacquistare tali societd, allorché si presentino i presupposti per una valorizzazione
del portafoglio.

In data 31 marzo 2010 & stato stipulato I"accordo definitivo relativo allo scioglimento della
Joint Venture detenuta dal Gruppo Aedes e dal Gruppo Risanamento nelle socicta Turati
Immobiliare S.r.1. e Diaz Immobiliare S.r.L.

In particolare, I’accordo tra le parti ha consentito, tramite Real Estate Investor Fund 4
S.ar.l., gia titolare di un altro 50%, di acquistare da Risanamento S.p.A. il 50% di Diaz
Immobiliare S.r.1., divenendone unico proprietario, ad un prezzo pari a Euro 1,5 milioni, ed
il 50% di Turati Immobiliare S.r.L, societd che detiene immobili di pregio a Milano m via
Turati ¢ Via Manin, divenendone socio di maggioranza con il 75% (il restante 25% ¢
rimasto in capo ad Elmo International S.ar.l), ad un prezzo pari a Euro 7.9 milioni. Il
compenso ¢ stato corrisposto a Risanamento in parte alla sottoscrizione e per la rimanenza &
da corrispondersi entro la fine del 2010.

L’operazione ha comportato I'aumento dell’indebitamento finanziario netto di circa Euro 7
milioni.

In data 30 aprile 2010 sono state cedute a Grosvenor Street Trust Company Limited, le
quote di Wilton 18 S.A., societa che detiene 'immobile di pregio in 18 Wilton Crescent a
Londra, per un valore complessivo pari a 17,300,000 sterline (circa Euro 20 milioni), Tale
ammontare ¢ risultato in linea con il valore di mercato dell’immobile, secondo la perizia
Reag al 31 dicembre 2009. L’effetto di cassa & risultato positivo per Euro 6,3 milioni ¢ la
cessione ha determinato un miglioramento della posizione finanziaria netta di circa Euro 20
milioni.

La cessione di Wilton Crescent rientrava nella strategia del piano industriale 20092043,
finalizzata alla focalizzazione dell’attivita sul mercato italiano con lyoﬁse‘guén &
dismissione delle attivita estere ¢ degli immobili e delle iniziative immobili T ey iy

5
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In data 30 giugno 2010 & stato softoscritto un accordo quadro con il Giuppe. Ban
Popolare, senza effetti economici complessivi, finalizzato alla rimodulaziorkg SeHTY
delle posizioni debitorie di talune societa controllate o partecipate dal Gruppo Ategs.:

In data 1 luglio 2010 Banca d’Ttalia ha emanato, in relazione ad Aedes Value Added
S.G.R.p.A., un provvedimento di decadenza dell’autorizzazione e cancellazione dall’albo
delle SGR, a seguito della protratta inattivita della societa.

Tale provvedimento era gid preventivato ¢ atteso ¢ non ha modificato le strategie del
Gruppo Aedes in relazione al programma di gestione di nuovi Fondi Immobiliari di terzi
investitori che verra perseguito per il tramite della controllata Aedes BPM S.G.R. Sp.A.,
gid attiva con la gestione di 5 fondi immobiliari.

In data 21 luglio 2010 Aedes S.p.A. ed Aedes Trading S.r.l. hanno notificato 'atto di
citazione nei confronti di PR.IM. S.p.A. per I’invalidita della delibera di aumento di capitale
di Roma Development S.r.l e il risarcimento dei danni causati dall’operazione. Come
illustrato nel precedente paragrafo 6, con il predetto atto di citazione Aedes richiede
|’accertamento deli’invalidita della delibera di aumento di capitale assunta in data 21 aprile
2009 e il risarcimento dei danni subiti per effetto della stessa.
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In data 23 luglio 2010 sono stati stipulati gli atti per I’esecuzione dell’accordo quadro
sottoscritto il 30 giugno 2010 con il Gruppo Banco Popolare, finalizzato alla rimodulazione
o estinzione delle posizioni debitorie di talune societa controllate o partecipate dal Gruppo
Aedes, senza effetti economici complessivi.

In particolare, Corso 335 S.r.l. e Banca Italease S.p.A. hanno risolto il contratto di leasing in
relazione all’immobile di via Del Corso 335 a Roma. 1l Gruppo Banco Popolare ha pertanto
mantenuto la proprietd defl’immobile mentre il Gruppo Aedes ha ottenuto la restituzione
della fidejussione pari a Euro 105 milioni, prestata a garanzia del contratto di leasing.

II Gruppo Aedes ha inoltre ceduto, ad un corrispettivo simbolico, al Gruppo Banco
Popolare, la propria partecipazione del 50% nella Mariner S.r.l., societd che detiene in
leasing un immobile in Via Bagutta a Milano. 1 Gruppo Aedes ha ottenuto la restituzione
della fidejussione per Euro 35 milioni, oltre IVA per Euro 7 milioni, prestata a garanzia del
contratto di leasing ¢ di un immediato beneficio di cassa di circa Euro 1 milione, derivante
dall’incasso di crediti commerciali. Il Gruppo Aedes continuera inoltre ad erogare servizi di
asset management e gestione amministrativa per la durata massima di anni 4, e ha ricevuto
un. mandato per la commercializzazione dell’immobile. L’accordo prevede, inoltre, il
riconoscimento al Gruppo Aedes di eventuali benefici economici in relazione alla
valorizzazione dell’immobile nei prossimi 4 anni.

11 Gruppo Aedes ha dunque ridotto di oltre Euro 70 milioni il proprio indebitamento pro-
quota in societd partecipate ¢ di complessivi Euro 140 milioni i rischi connessi a garanzie
rilasciate, diminuendo pertanto, in misura rilevante, la necessita di ricorrere all’eventuale
operazione di aumento di capitale in favore dei creditori garantiti.

AlP’interno dell’accordo quadro rientra, infine, anche la ristrutturazione del debito in capo a
Turati Properties S.r.l,, societa detenuta al 100%, attraverso un piano di riscadenziamento di
durata superiore ai 10 anni.

In data 27 luglio 2010 ¢ stato notificato un atto di citazione contenente la domanda di

-dichiarazione di invalidita della delibera assembleare che, in data 29 aprile 2010, ha

approvato il bilancio al 31/12/2009. L’azione ¢& stata promossa da PR.IM. S.p.A., azionista

' chie in data 21 luglio 2010 ha comunicato di aver incrementato la partecipazione nel capitale

‘sociale di Aedes S.p.A., passando dal 4,175% al 5,039%. Nei confronti dell’azionista il

.. “Gruppo Aedes ha avviato il contenzioso richiamato al paragrafo precedente al quale si fa
- finvio per maggiori dettagli. '

In data 29 luglio 2010 Aedes S.p.A. & stata iscritta, da Banca d’Italia, nell’apposita sezione
dell’elenco generale degli intermediari finanziari di cui all’art. 113 del T.UB.
Successivamente, in data 13 agosto 2010, & stato emanato il D. Lgs. n. 141, in attuazione
della Direttiva 2008/48/CE relativa ai contratti di credito ai consumatori che ha, tra altro,
modificato il titolo VI del TUB, in merito alla disciplina dei soggetti operanti nel settore

 finanziario, degli agenti in attivitd finanziaria ¢ dei mediatori creditizi. Con il suddetto

Decreto, pubblicato in Gazzetta Ufficiale in data 4 settembre 2010, & stato abrogato, a

- decorrere dal 19 settembre 2010, I’clenco di cui all’art. 113 TUB, con la cancellazione dei

soggetti 1vi iscritti.

In data 3 agosto 2010 Aedes S.p.A. ha approvato, ai sensi dell’art. 2505 cod. civ,,

I'operazione di fusione per incorporazione delle societd interamente possedute Aedes
Servizi S.p.A., Aedes Trading S.r.1., Aedilia Cinque S.r.l. e Saba S.r.1.

Tale operazione rientra nell’ambito di una pit complessa operazione di riorganizzazione e
riorientamento strategico del Gruppo, che ha consentito di ridurre il numero delle societi
controllate e partecipate direttamente o indirettamente da Acdes S.p.A. da 87 al 31 dicembre
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2009 a 58 alla fine del 2010, di cui 7 in liquidazione, non operative. Ulteriori operazioni di
razionalizzazione societaria unitamente alla chiusura di qualche procedura di liquidazione,
portera il numero delle societa al di sotto della soglia delle 50 unita.

La suddetta riorganizzazione, ha come obiettivo strategico quello di assicurare al Gruppo
Aedes una maggiore razionalitd, nonché una maggiore funzionalita ed efficienza sotto il
profilo gestionale, economico, finanziario e dei controlli.

In data 6 ottobre 2010 Aedes S.p.A. ha finalizzato gli accordi con Gefim S.p.A., per lo
scioglimento della joint venture in Adriano 81 S.p.A., relativa all’operazione di
riqualificazione ¢ sviluppo dell’area industriale ex Magneti Marelli sita in Milane, via
Adriano 81.

In base a tale accordo, Aedes ha ottenuto da Adriano 81 il rimborso integrale di
finanziamenti soci per Euro 16,1 milioni e ha ceduto a Gefim, al prezzo di Euro 3,4 milioni
circa, il 37,5% del capitale sociale di Adriano 81, realizzando un risultato economico
positivo per Buro 0,2 milioni. L’importo complessivo di Euro 19,5 milioni circa € stato
integralmente corrisposto al closing.

Il Gruppo Aedes ha inoltre, attraverso la societa Rubattino 87 S.r.l, acquisito la proprieta di
64 unita residenziali e 64 box in avanzata fase di costruzione, nel progetto Adriano 81.
Rubattino 87 ¢ ha inoltre sottoscritto con la stessa Adriano 81 un contratto di appalto per
'ultimazione e la finitura delle residenze. Il prezzo di acquisto delle unitd immobiliari e il
corrispettivo riconosciuto per il contratto di appalto, per complessivi Euro 23,6 milioni, IVA
inclusa, sono stati corrisposti quanto a Euro 19,5 milioni al closing, Euro 2 milioni mediante
accollo da parte di Rubattino 87 di una quota del finanziamento ipotecario in essere sulle
unitd ed Euro 2,1 milioni verranno corrisposti entro dodici mesi dalla data del closing.
Grazie a tale accordo, Aedes ha beneficiato della liberazione dagli impegni di firma assunti
nell’interesse di Adriano 81 in qualita di socio della stessa e di una riduzione
dell’indebitamento pro-quota nelle societa partecipate per oltre Euro 20 milioni.

La finalizzazione di tale accordo rientra nella strategia della Societd di ottenere in manicra
pid rapida i rendimenti sugli investimenti effettuati ¢ razionalizzare il portafoglio
immobiliare per un’ulteriore riduzione dei costi di struttura e un rapido ed efficace rilancio
dell’azienda.

In data 15 dicembre 2010 ’Assemblea di Aedes S.p.A., preso atto delie dimissioni del
Consigliere Isoldi, ha deliberato di ridurre a 12 il numero dei membri del Consiglio di
Amministrazione e, in sede straordinaria, ha approvato le proposte di modifica dello Statuto
formulate dal Consiglio di Amministrazione.
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2.7 Andamento del mercato immobiliare

Premessa

In Kalia il mercato immobiliare, pur in un contesto macroeconomico incerto, appare in lieve
recupero: 1 prezzi e i canoni tendono a stabilizzarsi mentre sono tornati a crescere gli
investimenti in abitazioni. Cosi come la crescita dei prezzi degli immobili era stata piu
contenuta in Italia rispetto a quanto avvenuto nel resto d’Europa o negli Stati Uniti cosi la
successiva contrazione ¢ risultata meno marcata, I dati sulle compravendite dimostrano
I'importanza del fattore economico: dove I’cconomia & piu attiva ¢ in ripresa, e cioe nelle
grandi citta e nel Nord del Pacse, le compravendite sono tomate a seguire un trend positivo
consolidando la ripresa del 1° semestre. Nel corso del 2011 e del 2012 e come gia avvenuto
in passato il settore residenziale guidera la ripresa dell’intero comparto continuando ad
essere il maturale sbocco della liquiditd delle famiglie; per quanto riguarda invece il
comparto degli immobili per le attivita economiche la ripresa sara piu lenta e direttamente
proporzionale all’evoluzione del quadro macro economico che appare ancora incerta,

Il mercato degli investitori professionali, che non investono per utilizzo diretto, & stato
caratterizzato da un calo delle transazioni superiore al 60% nel corso del 2008, da un totale
blocco delle operazioni nel 2009 e da una ripresa degli investimenti a basso tasso di rischio
nel 2010. L’incertezza economica e finanziaria porta gli investitori ad essere ancora
piuttosto avversi al rischio: dall’inizio della crisi gli investitori sono tornati a preferire gli
investimenti domestici ¢ a ricercare esclusivamente immobili di altissimo livello per
location, qualita costruttive e rating del conduttore. I finanziatori sono disposti a sostenere
solo investimenti in progetti immobiliari di prima fascia mentre gli utilizzatori ricercano
immobili esclusivi per localizzazione, efficienza e servizi. Tutto cid ha portato aila crescita
di prezzi e canoni degli immobili che rispondono a queste caratteristiche anche grazie ad
un’offerta che continua ad essere scarsa. Gli immobili di seconda e terza fascia per
localizzazione o qualita sono considerati eccessivamente rischiosi e attualmente non hanno
mercato. Nel corso del 2010 si sono registrati decrementi in termini reali dei prezzi medi
delle abitazioni per il terzo anno consecutivo e pari al 3% (2009 -5%) mentre in termini
nominali i valori si sono contratti dell’1,5% (2009: -4,3%).

Settore uffici

Il comparto direzionale evidenzia una maggiore stabilita rispetto al 2009. Le difficolta che

- nello scorso anno hanno generato un calo della domanda, dell’offerta e degli scambi, nel

- 2010 sembrano essere inferiori: si stimano infatti in crescita I’offerta ¢ stazionari i mq

--compravenduti mentre si & arrestata fa discesa delie quotazioni,

Il miglioramento ¢ pilt marcato nelle zone top e nelle aree semicentrali meglio collegate e la

. richiesta si rivolge soprattutto a terziari di media ¢ piccola entitd, segnale di un clima
- genierale pili positivo per le imprese.

Le-tempistiche per vendere e locare raggiungono rispettivamente 8 e 5,5 mesi senza

significative differenze rispetfo alle localizzazioni. Lo sconto mediamente praticato sul

prezzo richiesto ha raggiunto il 13,3%.

Secondo dati dell’Agenzia del Territorio alla fine di settembre 2010 il numero delle

transazioni relative agli uffici mostra una diminuzione di 3 punti percentuali rispetto allo

stesso periodo del 2009: il calo delle compravendite & particolarmente elevato al Sud
(-11,6%) mentre a] Centro, dopo un 2009 tutto al ribasso, si & registrato un incremento pari

al 3%. Nel 2010 I'incremento medio dei valori, calcolato considerando le principali aree
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urbane, & stato dello 0,4% nelle zone di pregio, dello 0,6% in centro, dell’1,3% nel
semicentro e di quasi I punto percentuale in periferta.

I canoni in ragione d’anno hanno subito incrementi medi superiori all’1% nelle zone di
pregio, a circa 1’1% in centro e nelle zone semicentrali e a quasi 1'1,5% in periferia.

Settore Retail

In Italia negli ultimi 24 mesi il mercato immobiliare della grande distribuzione organizzata
ha mostrato un rallentamento anche se meno marcato rispetto a quanto registrato negh altn
principali Paesi. Nel 2009 il fatturato del mercato immobiliare commerciale ha subito una
flessione che lo ha riportato ai livelli del 2007 ma ’interesse degli investitori per il settore €
il mercato italiano & confermato dal buon numero di transazioni effettuate nel corso del
2009 ¢ del 2010. Nonostante la persistente debolezza dei consumi e la difficile situazione
economica negli ultimi 24 mesi la grande distribuzione ha continuato a crescere e lo stock di
centri commerciali in Italia e anche nel resto d’Europa ha continuato a crescere. La crescita
perd ¢ dovuta principalmente all’immissione sul mercato di progetti i cui lavori di
costruzione erano iniziati nel 2007-2008 e che sono percio frutto di investimenti decisi in un
altro contesto economico ¢ competitivo. La commercializzazione delle nuove strutture o
degli spazi sfitti in quelle gia operative richiede ancora tempi di chiusura dei contratti lunghi
e alcuni retailer, soprattutto quelli in grado di assorbire consistenti quote di mercato nel loro
settore, hanno chiesto di rivedere al ribasso i canoni di locazione per raggiungere un
equilibrio sostenibile tra canone ¢ fatturato.

Ad oggi in Italia sono presenti 983 centri commerciali e 23 outlet; di queste strutture il 60%
& localizzato nel Nord Italia. In termini di GLA i centri commerciali, i parchi commerciali ¢
gli outlet italiani occupano una superficie di 16,9 milioni di mq dei quali il 26% ¢
localizzato nelle regioni del Sud Italia.

Entro il 2013 verranno realizzati in Italia 75 nuovi centri commerciali, 25 parchi
commerciali e 9 outlet. Le regioni interessate dal maggior numero di nuove aperture sono la
Sicilia (16), la Campania (13) e il Lazio (13).

In termini di GLA la regione in cui verranno immessi pil metri quadrati sara la Sicilia
(572.000 mq), seguita dal Lazio (360.000 mq) ¢ dalla Campania (359.000 mqg).

Settore Residenziale

poco virtuoso sono stati i comuni non capoluoghi.
Gli indicatori rimasti pressoché invariati evidenziano una scarsa velocitd transatti Vg

mediamente poco oltre i 6 mesi, sia che si tratti di abitazioni nuove che usate, ¢ i tempi i
di locazione, in calo, superano di poco 1 3 mesi. Gli sconti praticati sui prezzi richiesti
diminuiscono ¢ si attestano intorno al 12,6% per le abitazioni usate (7,7% per le case nuove,
in forte calo). A fine settembre 2010 il numero delle transazioni relative alle residenze si ¢
attestato a 129.240 compravendite e mostra una diminuzione di 2,7 punti percentuah
rispetto allo stesso periodo del 2009: la crescita pilt consistente delle compravendite si
registra al Nord (+2,6%) mentre il Sud ha evidenziato un decremento pari al 13,8%. Gli
incrementi hanno interessato i capoluoghi (+4,9%) mentre nei comuni minori si €
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evidenziato un calo complessivo del 5,8%.. Nel secondo semestre 2010 rispetto al secondo
semestre 2009 si registra un decremento medio dei valori, calcolato considerando le
principali aree urbane, pari allo 0,2% solo nelle zone di pregio mentre in centro i prezzi
sono cresciuti dello 0,3%, nel semicentro di quasi 1 punto percentuale ed in periferia dello
0,8%.

I canoni nello stesso periodo hanno evidenziato una generale stabilita (-0,1% in centro).

Settore Logistico

Nell’ultimo anno la domanda di spazi logistici ¢ rallentata facendo aumentare il livello di
volumi sfitti.

Sul fronte degli investimenti la prima parte deil’anno & stata caratterizzata dall’assenza di
transazioni di un certo rilievo ¢ dal mancato rinnovo del contratto di locazione da parte di
numerose societa.

Gli operatori cercano principalmente locali che consentano risparmi nei costi di
manutenzione, con i capannoni ecocompatibili ¢ minori oneri d’affitto. La maggior parte
delle imprese ha dimensioni medio piccole ¢ quindi si colloca in capannoni con metrature
comprese tra 1 5.000 e i 20.000 mq: le caratteristiche pit: richieste sono quelle di standard
internazionali e cio¢ oltre i 10 metri di altezza sotto trave, maglia pit ampia possibile ed
ecosostenibilita. Il mercato immobiliare dovra sempre pili tener conto del livello di
produttivita dell’azienda e proporre formule strutturali € commerciali differenti, realizzando
poli logistici dedicati alle singole filiere di mercato. :
L’offerta di immobili logistici ha raggiunto quota 6,87 milioni di mq., registrando un
incremento di circa il 28% rispetto al 2008, L’offerta cresce nelle regioni del Nord ma cala
in quelle del Centro e del Sud: sono aumentati gli immobili di classe A ¢ di Classe B mentre
quelli di Classe C sono diminuiti poiché assorbiti pili velocemente dal mercato, grazie al
persistere della domanda proveniente dal settore produttivo.

Si stima che nel 2010 i prezzi e i canoni nelle top location rispetto al 2009 si siano
decrementati di circa 3,5 punti percentuali. I rendimenti, stazionari rispetto al 2009, si
attestano intorno al 6,8-7%. I tempi mediamente necessari per vendere un capannone sono
in crescita e pari a circa 9,7 mesi (con punte di quasi 11 mesi a Torino, di 12,5 mesi a
Venezia Mestre e di 9,8 a Bari) e di circa 7,8 mesi per la locazione. Lo sconto mediamente
praticato sul prezzo richiesto ha raggiunto il 13%.

Settore Alberghiero
1 mercato immobiliare alberghiero italiano ha registrato un progressivo rallentamento delle

performance annuali di tutte le atfivitd alberghiere evidenziando cali dei tassi di
occupazione ¢ ricavi medi per camera in diminuzione Nel 2009 in Italia, seguendo il trend

- dei principah Paesi europei, il fatturato si ¢ attestato intorno ai 310 milioni di euro con una
~variazione negativa di oltre il 32,5% rispetto all’anno precedente. Le prospettive per il

mercato degli immobili alberghieri nel breve periedo perd sono di graduale ripresa, ad
iniziare dal 2011: il fatturato secondo stime di Scenari Immobiliari dovrebbe raddoppiare e
continuare con un incremento di circa 10 punti percentuali annui per almeno i prossimi
guattro anni.

Per quanto riguarda 1 principali indicatori dell’industria alberghiera secondo dati AICA a
ottobre 2010 11 TOC (rapporto tra camere occupate e camere disponibili) in alcune delle
principali citta italiane rispetto alo stesso periodo del 2009 subisce un incremento medio
dell’11,9% ¢ si attesta intorno al 62% contro circa il 55,5% del 2009. 11 RMCO (Rjcavo
Medio per Camera Occupata) su base annuale nelle principali cittd considerate si &
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decrementato di circa 3,6 punti percentuali fermandosi a 108 euro contro i 112,7 del 2009.
In particolare nelle cittd di Roma e Milano nel periodo considerato il TOC € cresciuto
rispettivamente del 9,9% ¢ del 7,5% mentre il RMCO ¢ diminuito dello 0,9% e del 2,3%. 1
dati evidenzierebbero una generale ripresa dei flussi turistici ma ancora un generale calo
della redditivita e dei ritorni economici.

Fondi Immobiliari

Nel primo semestre 2010 nonostante incertezza legislativa derivante dalla mancata
definizione dei decreti attuativi relativi al nuovo quadro normativo fiscale dei fondi e
dell’andamento macro economico & proseguita la fase di crescita dei fondi immobihari. I
fondi immobiliari italiani chiudono il primo semestre del’anno con risultati positivi. It
settore ha affrontato le incertezze del contesto economico presentando dati in crescita sul
fronte del numero di prodotti, dell’attivo gestito, del patrimonio e delle attivitd. La raccolta
nei primi sei mesi dell’anno & stata pari a 328 milioni di euro, mentre gli asset dei fondi
censiti sono cresciuti fino a sfiorare i 22,2 miliardi di euro, con un incremento semestrale
pari allo 0,5% e un incremento annuo pari all’8,4%.

Nel primo semestre del 2010 sono stati lanciati 10 nuovi fondi, tutti dedicati ad investitori
qualificati: 8 di questi sono non speculativi, 6 sono stati costituiti mediante apporto e 4 in
modo ordinario. Il numero di veicoli monitorato da Assogestioni & salito a 163 (Fig. 2b).

I dati elaborati da Assogestioni e IPD mettono in evidenza che 1'86% dei prodotti censiti -
140 fondi - sono riservati ad investitori istituzionali: 123 costituiti mediante apporto e 17
costituiti in modo ordinario.

Secondo le rilevazioni di Banca d’Italia, che rilevano un numero maggiore di fondi
immobiliari ¢ SGR, a giugno risultavano operativi ben 280 fondi immobiliari a fronte di 56
SGR attive. Secondo tale rilevazione, al 30 giugno sono stati avviati 20 nuovi fondi dei
quali la meta risultano speculativi.

Nel secondo semestre, la mancata emanazione da parte del Ministro dell’Economia e delle
Finanze delle disposizioni attuative della legge 122/2010, ha praticamente paralizzato il
settore rallentando notevolmente 1’avvio di nuovo iniziative. Infatti durante il secondo
semestre sono stati avviati per lo pitl fondi che erano gia in fase avanzata di avvio
operativita alla fine del primo semestre.
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Patrimonio gestito e totale attivita (Fig. N° dei Fondi e delle SGR (Fig. 2b)
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"Per quanto riguarda la composizione delle attivita, I’87,4% del portafoglio dei fondi

Fonte: Assogestioni/IPD

Al 30 giugno 2010 il patrimonio netto dei fondi immobiliari operativi, presenti nella banca
dati di Assogestioni, & pari Euro 22.157,0 milioni, con un incremento rispetto a dicembre
2009 dello 0,5%; il grado di utilizzo della leva (ossia il rapporto tra quanto ciascun fondo si
& indebitato e quanto si pud indebitare) & in lieve diminuzione rispetto all’ultimo semestre e
passa dal 69,0% del dicembre 2009 al 68,2% a fine giugno 2010. In leggera diminuzione &
anche 1] valore delle attivita, che al 30 giugno 2010 risulta pari a Euro 38.243,1 milioni, con
un decremento - in sei mesi - dello 0,2% (Fig. 2a).

Il Mercato dei Fondi

Immobiliari dic-05 dic-06

Tipologia di fondo n°

F. Retail 23 26 27 29 25 24 23 23

F. Risenati 51 57 82 93 110 119 131 140

[Totale 74 83 109 122 135 143 154 163

Patrimonioc netto '000°000€

F. Retait 6.065 7.074 7.350 7.259 6.382 5.846 5.747 5.634

F. Riservati 5.790 8.232 11.744 12.809 13.786 14.600 16.308 16.523

Totale 11.855 15.306 19.094 20.068 20.168 20,446 22.055 22157 |

Attivita ‘ T oooooe

F. Retail 8.059 9.875 10.355 10.311 9,360 8.830 8.739 8.580

F. Risenvati . 10.205 15.412 21.015 22,925 25,266 26.523 29,578 29.663

[Totate -_ i8.264 25.287 31.370 33.236 34.626 35.354 38.317 38.243 |
‘ If“"_"s‘i“?ﬁ. :.“’ complessivo - 165 20595  26.533 29520  30.967 31.648 34.412 34.857 }

in |mmoE:/_| .

Societa di Gestione del 2 25 28 28 a7 26 25 27

immobiliari & costituito da immobili e diritti reali immobiliari, valore invariato rispetto a
giugno 2009, le partecipazioni di controllo in societd immobiliari si confermano al 2,3%
mentre la liquidita e gli investimenti in valori mobiliari si attestano intorno al 7,6%; il
restante 2,7 % ¢ rappresentato dalle altre attivita.

In termini di asset allocation immobiliare per destinazione d’uso (Fig. 3a), la destinazione
d’uso prevalente continua ad essere costituita dagli uffici, con il 52,2% del totale, seguita
dal commerciale con il 18,0%. Seguono la destinazione d’uso industriale/logistico (6,8%),
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residenziale e turistico/ricreativo (rispettivamente, 6,0% e 5,0%), RSA (1,3%) ¢ altre
destinazioni con il 10,7%.

Asset Allocation per destinazione d’uso (Fig. 3a) Asset Allocation per area geografica (Fig. 3b)
Altro
o, Estero
Turistico/ 10,7% RSA 2,1%

ricettivo 1,3% Nord Est

5,0%

Industrialef
{ogistico
6,8%

52,2% Centro
30,8%

Nord Ovest
44,5%

Commerciale
18,0%

Fonte: Assogestioni

Per quanto riguarda la ripartizione degli investimenti per area geografica sulla base del
valore di mercato degli immobili (Fig. 3b), il Nord continua a rappresentare piu della meta
del valore totale degli investimenti con il 58,1%, il Centro rappresenta circa il 30,8%,
mentre gli investimenti nel Sud e nelle isole rappresentano il 9,1%, in leggero aumento
rispetto al primo semestre del 2009; I'investimento all’Estero rimane stabile al 2,1%.
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2.8 Il modello di business del Gruppo

Il Piano Industrizle 2009-2013, approvato il 30 dicembre 2008 e impemiato
sull’effettnazione dell’aumento di capitale e sulla ristrutturazione del debito bancario, ha
riposizionato il modello di business con una focalizzazione sui servizi relativi ai fondi
immobiliari e ai centri commerciali e sull’attivitd di property company.

In particolare le linee guida strategiche relative al modello di business sono cosi
sintetizzabili:

e Consolidamento e valorizzazione del portafoglio immobiliare, da realizzare anche
attraverso uma selettiva dismissione di immeobili e aree di sviluppo ritenute non
strategiche. Con la progressiva dismissione degli investimenti esteri, l’attivita
immobiliare verra concentrata in Italia.

e Completamento iniziative in corso e valutazione opportunitd di nuovi investimenti
immobiliari di sviluppo e/o riqualificazione.

* Maggior impegno nelle attivitd di servizi con un riposizionamento delle attivita nelle
arce ad elevato potenziale e in quella della gestione retail di strutture medio-grandi.

Aedes ¢ una investor e service company, attiva nel settore immobiliare in due principali
linee di business - servizi immobiliari e investimenti, in proprio, in fondi e in joint ventures
— nei segmenti core, development ¢ dynamic. :

A seguito dell’operazione di ristrutturazione compiuta nel corso del 2009 e in conformita
con le linee guida del Piano Industriale approvato in data 30 dicembre 2008, come
__successivamente aggiornato e riapprovato in data 26 marzo 2009, la Societad ha introdotto
_hell’area di business Servizi una politica di concentrazione sui servizi ad elevato potenziale

~di sviluppo, quali le attivitd di find management ¢ di gestione dei centri commerciali di
'r'nedio-grande dimensione attraverso la societd Agora S.r.l.

L7 area i business Investimenti regisira invece una progressiva cessione di asset non
strategwa ed una concentrazione sul mercato 1ta11an0 in iniziative ad elevato potenziale di
rendlmpnto

i
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2.9 Area servizi

Nell’ambito del mercato dei servizi il Gruppo Aedes ha una presenza significativa sia nella
gestione dei fondi immobiliari, attraverso Aedes BPM Real Estate S.g.r. S.p.A.., sia nella
prestazione di servizi immobiliari integrati ad alto valore aggiunto nelle aree di:

o asset management :

o advisory

o servizi finanziari e amministrativi

o intermediazione

Nel corso del 2010 le societa di servizi del Gruppo Aedes (Aedes Servizi - poi confluita in
Aedes Spa-, Aedes Agency, Agora ed Aedes BPM Real Estate SGR) hanno diminuito la
massa gestita del 18 %, passando da 3.518 milioni di Euro, valore di mercato del 31
dicembre 2009, a 2.881 milioni di Euro al 31 dicembre 2010 (grafico 2).

Grafico 2— Variazione del patrimonio gestito (€ min.) .

5.400

4,533

3.518

Tale diminuzione & da attribuirsi a diversi fattori concomitanti avvenuti nel cofsq

e la vendita di quattro immobili in gestione ai Fondi Immeobiliari Boccac :
con 1'uscita conseguente dal portafoglio gestito da Aedes BPM Real Ests
immobili per circa 107 milioni di Euro.

e I'uscita di 13 centri commerciali dal portafoglio gestito dalla controllata Agora, per
un valore di mercato di circa 262 milioni di Euro.

e lo scioglimento della JV Adriano, con la conseguente uscita di immobili del
portafoglio dynamic per valore di mercato di circa 103,5 milioni di Euro

e lo scioglimento della JV con Operae, con la conseguente uscita di immobili del
portafoglio dynamic per un valore di mercato di circa 112 milioni di Euro.

e per la parte residua il calo del patrimonio gestito & dovuto alle vendite di porzioni
immobiliari del portafoglio trading

1l grafico che segue evidenzia la ripartizione del patrimonio gestito in base alla proprieta
degli immobili: direttamente posseduti dal Gruppo Aedes e indirettamente posseduti dal

Gruppo Aedes attraverso quote di fondi ¢ JVs e di proprieta di terzi.
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Grafico 3— Patrimonio gestito per tipologia di proprieta (€ min.)
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Nei grafici che seguono si da rappresentazione della ripartizione del portafogho immobiliare
in gestione per tipologia di business e per ubicazione.

Grafico 4 - Patrimonio gestito per tipologia di business
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" Grafico 5 — Patrimonio gestito complessivo per ubicazione
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Si riporta di seguito una sintetica descrizione delle attivita svolte dalle societa di servizi.

Aedes Servizi S.p.A. (fusa per incorporazione in Aedes S.p.A.)

Aedes Servizi S.p.A. nel corso dell’anno 2010 ¢ stata fusa per incorporazione in Acdes
S.p.A.. La societd offre servizi di asset management, amministrazione e finanza per le
societd del Gruppo Aedes e, in minore misura, per terze parti, oltre ai sistemi informativi ¢
servizi generali verso le societa del Gruppo.

Le competenze, specializzate per settori e per prodotti, includono una vasta gamma di
attivita volte all’identificazione ed analisi di nuove opportunitd di investimento, aila
strutturazione delle nuove operazioni, alla valorizzazione del patrimonio gestito attraverso la
pianificazione, I’analisi e il controllo economico-finanziario € tecnico delle attivita proprie
della gestione immobiliare, coordinandone tutte le figure professionali coinvolte, interne ed
esterne alle societa del Gruppo. Fomisce inoltre servizi finanziari, legali e contrattualistica,
tesoreria, negoziazione e gestione dei finanziamenti.

Nel corso del 2010 il fatturato per prestazione di servizi & stato pari a circa 6 milioni di Euro
per una massa gestita di 1.702 milioni di Euro.

Tra i suoi clienti troviamo primari operatori immobiliari, italiani e stranieri, oltre ai servizi
di advisory forniti ai fondi Dante Retail, Petrarca, e Boccaccio, gestiti da Aedes BPM Real
Estate SGR, che includono tra i quotisti investitori istituzionali quali CDC, Union
Mutualiste Retraite (UMR), IVG Immobilien, GE Capital ¢ Cordea Savills.

Agora S.r.l.

Agora Srl offre serv121 spec1a11stlc1 ed mtegratl per 1a commermalxzzazmne 11 pxlo
\~< l - ¥l

punto di riferimento nella consulenza a 360 gradi, dal business di gestione d¢tier 3
commerciale all’aspetto finanziario, al marketing strategico, alla gestione lofat]
problematiche ad essa collegate

commerciali T
dislocati in tutta Italia, con un valore di patrimonio gestito pari a circa 1 miliardi eurd:
Nel 2010 Agora ha strutturato una propria divisione di Property Management. Il modello di
Property Management prevede la gestione di un portafoglio immobiliare esprimendo anche
quella attenzione di tipo strategico € non meramente conservativo, implementando una
strategia multipla:
programmazione di interventi, controllo dei costi e obiettivi di redditivita.
Agora in ragione della propria appartenenza ad una societa quotata ha strutturato 1 processi
nell’ottica di una scrupolosa compliance.
I servizi di Property Management sono strutturati sia per il segmento captive che di mercato.
Attualmente il patrimonio gestito & di circa 380 milioni di euro ed & gia stato
contrattualizzato per il 2011 un portafoglio di 0.25 milioni di euro.

51

4%




—E T

oo - RRRLIRIR A S

Gruppo Aedes
Relazione sulla Gestione
31 dicembre 2010

Agora include fra i suoi primari clienti societd quali: Credit Suisse, Galleric Commerciali
(Union Investment), Billa AG (Gruppo Standa), Aligrup (Despar.Eurospar-Intespar), il
Gruppo Grandi Magazzini Il Gigante, Torre SGR.

Nel corso dell’esercizio 2010 Agora ha registrato un fatturato per prestazioni di servizi pari
a 4,7 milioni di Euro in calo rspetto all’eservizio precedente, risentendo della crisi
nazionale che ha bloccato diversi sviluppi previsti nell’esercizio. II fatturato si divide in tre
particolari tipologie di ricavi: onorari di gestione pari a 3,6 milioni di Euro, onorari di
commercializzazione pari a 0,2 milioni di Euro e onorari di consulenza pari a 0,8 milioni di
Euro.

Aedes BPM Real Estate SGR

Nel corso del 2010 non si evidenziano variazioni sostanziali nella gestione, in particolare
Iattivita si & focalizzata sulla gestione dinamica dei 5 fondi operativi sulla base dei rispettivi
business plan approvati, realizzando operazioni volte alla valorizzazione del patrimonio dei
fondi in termini di redditivitd e di occupancy. Sono inoltre proseguite le attivita di
commercializzazione degli asset previste a business plan. In particolare durante il 2010 si
sono perfezionate le seguenti dismissioni: il Fondo Petrarca in data 23 Marzo 2010 ha
venduto gli immobili ubicati in Milano di via Olona ¢ via Temolo per un importo
complessivo pari a 89,65 €/ml e il Fondo Boccaccio ha venduto gli immobili di Settimo
Torinese via Italia (17 Febbraio 2010) ¢ Torino via Roma (25 Marzo 2010) per un importo
totale pari a €/ml 20,1. In relazione al Fondo Boccaccio, rispettivamente nelle date del 5
agosto 2010 ¢ 11 ottobre 2010 sono stati softoscritti i contratti di affitto di azienda per
I'immobile di proprieta del Fondo, ubicato in Milano Piazza San Babila, con le societa Zara

- Home stl e Pzero srl.
. Nell’esercizio, la SGR ha inolire approvato la liquidazione anticipata del fondo riservato ad

‘investitori qualificati Virgilio; a tal fine sono in corso le attivita per la definizione del piang

. di smobilizzo del fondo da presentare a Banca d’Ttalia previa approvazione dell’assemblea
:+ - -dei partecipanti del Fondo. Allo stato sono in corso avanzati accordi tra i quotisti del Fondo,
- 'le banche finanziatrici e i relativi principali creditori sulla ristrutturazione del progetto con
,-,'-:un piano che prevede la cessione degli attivi del Fondo ad una Newco partecipata dagli

st;esm quotisti ¢ da Consorzio Etruria (impresa costruttrice del progetto della Marina di
‘.,".'_.Scarhno) con accolio liberatorio da parte della stessa di tutti i debiti del fondo. Alla data

odler;la il perfezionamento deila liquidazione del fondo ¢ previsto entro il prossimo gingno
2011,

- T attivita gestite al 31 dicembre 2010 sono pari a circa 892 milioni (*) di Euro ed hanno

registrato un decremento rispetto al 31 dicembre 2009 di circa 94 €/ml riconducibile
principalmente all’effetto delle vendite immobiliari sopra citate dai Fondi Petrarca e
Boccaccio, dall’evoluzione dei valori immobiliari come risultante dalla - valutazione
effettuata dagh esperti indipendenti e dalla distribuzione dei proventi dei Fondi.
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Patrimonio gestito {€/milioni}
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Al 31 dicembre 2010 la Societa gestisce cinque fondi immobiliari, di cui uno destinato al
pubblico risparmio e quattro riservati ad investitori istituzionali qualificati.

Nel dettaglio:

“Investietico”, quotato presso la Borsa Italiana, con un portafoglio di 13 immobili

specializzato nel segmento health care, ha un attivo pari a circa 252 milioni di Euro.

- “Dante Retail”, fondo specializzato nel segmento retail, caratterizzato da 27
immobili, ha un attivo pari a circa 190 milioni di Euro.

- “Virgilio” costituito nel marzo 2006, fondo specializzato nello svilup
marina turistico, con annesse strutture residenziali ¢ commerciali, ha un,
giugno 2010 pari a circa 53 milioni di Euro. I dati del Fondo Virgi yp'a
relativi al 31 dicembre 2010 saranno disponibili dopo 1’approvaziopefdel#1s
Rendiconto il 30 marzo prossimo. A\ES

- “Petrarca”, fondo specializzato nel segmento uffici costituito nel nc
caratterizzato da un portafoglio di 7 immobili, ha un attivo pari a circa
di Euro.

- “Boccaccio”, fondo specializzato nel segmento retail costituito nel marz\ZO'O/

caratterizzato da un portafoglio di 15 immobili, ha un attivo pari a circa 260,2

milioni di Euro.

(*) Si sottolinea che il valore dell’attivo del Fondo Virgilio € riferito al 30 giugno 2010 in quanto il relativo
rendiconto verrd approvato il prossimo 30 Marzo 2011
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Di seguito sono elencate le caratteristiche dei fondi gia avviati e/o autorizzati:

INVESTIETICO DANTE VIRGILIOPETRARCABOCCACCIO
RETAIL
Tipologia 4 . . Fondoad Fondoad Fondoad Fondo ad
. Contribuzione in
di . apporto, apporto, apporto, apporto,
denaro, pubblico . ] . :
prodotto privato . privato privato privato
Stato Data di inizio; 2}?;;1_1 ?Sg;l li]aitzaigl Data di inizio:
OLO3.2002 59072005 28.032006 29.11.2006 22-93-2007
I titori Pubblico Investitori Investitori Investitori Investitori
nvestitor: Risparmio Istituzionali Istituzionali Istituzionali Istituzionali
Tipologia Proprieta Sviluppo in _
di eticamente Retail aree Uffici Retail
immobili conformi turistiche
Target ) ) ) }
Size
Valore ' €533 mh
Attivo € 252 min € 190 min *) €1363min €260,2 min
Nodi 13 27 3 7 15
immobili
Quota 2% o ) o N
Aedes attraverso la SGR 33,33% 15% 18,3%

(*) Valori al 30 giugno 2010

~Per quanto riguarda lo sviluppo di nuovi prodotti si ricorda innanzitutto 1’avvenuta
: istituzione dei Fondi denominati “People” “Trilussa” e “Manzoni”, il primo destinato al
.. pubblico risparmio mentre gli altri riservati ad investitori qualificati, i cui regolamenti
~-"andfanno sottoposti nuovamente all’approvazione di Banca d’ltalia. Al tal proposito si

- “fammenta che in base alla nuova normativa vigente (DL 78 del 31 Maggio 2010 convertito
:Tﬁgl'la.-’legge n° 122 il 31 luglio 2010), una volta emanato il decreto attuativo del Ministero
lell’Economia, non sari pill necessaria I’approvazione da parte di Banca d’ltalia dei
- ~fegolamenti riservati ad investitori qualificati.

“Indata 29 Ottobre 2010 1a SGR ha proceduto alla sostituzione della Banca depositaria da
- Banca Popolare di Milano S.c.a.r.l. a BNP Paribas Securities Services SA. Tale modifica si
- & resa necessaria in relazione all’*acquisizione da parte di BNP Paribas Securities Services
SA del ramo d“azienda di Banca Popolare di Milano S.c.a.r.l. afferente le attivitd di banca
~depositaria.

-

Aedes Agency

Aedes Agency svolge attivitd di commercializzazione frazionata e/o in blocco di immobili

ad uso residenziale, terziario, commerciale, di proprieta di societd del Gruppo Aedes e di
terzi.

Nel corso del 2010 ha registrato un fatturato pari a circa 3,8 milioni di Euro.
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2.10 Area investimenti

Al 31 dicembre 2010 il patrimonic immobiliare di proprieta del Gruppo Aedes si ¢ attestato
ad un valore di mercato, inclusa la quota di competenza di Aedes degli immobili posseduti
dalle partecipate non di controllo e dai fondi immobiliari, pari a 1412,5 milioni di Euro
(1.508,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2009), in diminuzione di circa il 6,3 % da inizio
anno.

Gl immobili direttamente posseduti, a valore di mercato, sono passati da 608,1 milioni di
Euro al 31 dicembre 2009 a 784,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2010, per effetto dello
scioglimento € consolidamento di diverse JV dynamic {(Tabella 1).

Nell’ambito del portafoglio immobiliare posseduto, si evidenziano quattro diverse tipologie

di business:

¢ Core: in tale classificazione sono compresi gli immobili gia a reddito o in grado di
generarlo nel breve periodo e, pertanto, destinati ad alimentare i fondi immobiliari e
nuove forme di investimento quali le S.I1.1.Q. Al suo interno si distinguono le seguenti
categorie:

- Portafoglio Long Term Retail: vi rientrano gli immobili a destinazione d’uso
commerciale, principalmente negozi, parchi e centri commerciali

- Portafoglio Long Term Commercial: vi rientrano gli immobili a destinazione d’uso
terziario-direzionale ed alberghiero;

- Other Uses: vi rientrano gli immobili a destinazione d’uso speciale, quali cliniche,
RSA, logistica, centrt sportivi e porti turistici;

e Development: rientrano in questa classificazione importanti progetti di sviluppo di vaste
aree da riqualificare. Tali forme di investimento saranno in parte destinate ad alimentare
nuovi fondi opportunistici.

¢ Dynamic: rientrano in tale classificazione immobili oggetto di significati
trasformazioni e variazioni di destinazione d’uso per una successiva ve
cosiddetto “trading”, ovvero immobili o loro porzioni destinati alla vendita
breve. P s

* Estero: rientra nell’ambito di tale classificazione il portafoglio complessigniid
investimenti all’estero. L\gE
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Tabella 1 — Portafoglio posseduto per tipologia di business e destinazione d’uso a valore di
mercato (€ min. ) :

Other uses 15,7 34,1 | 49,8 3,5%
Long Term Retaif 93,0 105,9 54,6 2535 17,9%
Long Term Commercial 189,7 207 00 2104 14,9%
Totale Core 282,7 142,3 88,7 513,7 36,4%
Development 173,2 0,0 © 1375 310,7 22,0%
Dynamic 328,7 0,0 15,0 347,7 24,6%
International 0,0 45,8 194,6 2404 17,0%
Totale Portafoglic 784.6 188.1 4398 14125 100,0%

Nei grafici 6 e 7 sono sintetizzati i dati in percentuale degli investimenti del Gruppo Aedes
al 31 dicembre 2010 sulla base della classificazione della Tabella 1.

Grafico 6— Portafoglio posseduto in Italia per tipo di business
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26%

®Core ®Development  ® Dynamic
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Grafico 7 - Portafoglio complessivo posseduto per tipologia di proprieta
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Gli investimenti Core

Al 31 dicembre 2010 il valore di mercato degli immobili classificati come Core & pari a
513,7 milioni di Euro, di cui circa il 55 % direttamente posseduto, il 17 % circa posseduto
tramite Joint Ventures ed il restante 28 % circa tramite quote di fondi immobiliari.

All’interno di tale tipologia di investimento rientrano gli immobili gia produttivi di reddito o
sui quali sono in corso attivitd volte ad una loro messa a reddito nel breve periodo.

Al 31 dicembre 2010 tali immobili sono rappresentati per il 49 % da immobili Long Term
Retail (principalmente negozi e centri commerciali), per il 41 % da immobili Office Long
Term Commercial; 1] restante 10 % ¢& costituito da immobili a destinazione d’uso speciale,
comprendente cliniche, RSA, logistica e centri sportivi.

I grafici 8 e 9 riepilogano la ripartizione degli immobili Core sulla base del v
mercato al 31 dicembre 2009 per diversa tipologia di prodotto ¢ per dis
geografica. ¥
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Grafico 8 —Investimenti Core per tipologia di proa’ottd
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Grafico 9—Investimenti Core per distribuzione geografica
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11 grafico seguente evidenzia la redditivitd lorda degli immobili Core interamente posseduti,
ripartiti in base alla tipologia di prodotto, espressa come rapporto fra il passing rent,
definibile come canone di affitto su base annua, e, rispettivamente, il valore di libro e il
valore di mercato.
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Grafico 10 ~Redditivita patrimonio Core interamente posseduto per prodotto Long Term
Retail e Commercial

5.1% 5,0%

tong Term Commercial Long Term Retail

@ Passing Rent/NBYV B Passing Rent/MKTV

La durata media degli investimenti Core & medio-lunga e finalizzata alla massimizzazione
dei profitti derivanti dagli affitti, ottenibili mediante rinegoziazioni o nuove locazioni in
linea con i canoni di mercato e, conseguentemente, all’incremento del valore intrinseco dei
beni immobiliari. Nel grafico 11 si riportano i dati di passing rent ¢ di ERV (estimated
rental value) complessivi degli immobili Core Long Term Retail e Commercial
indipendentemente dalla quota di possesso.

Non vi sono situazioni di concentrazione significativa verso singoli locatari.

L’occupancy rate del patrimonio Core & pari a circa 1” 89%.

Grafico 11 ~Redditivita corrente e di mercato per prodotto Long Term Retail e Commercial
interamente posseduto (€ min.)

16.9
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Gli investimenti Development

Al 31 dicembre 2010 il valore di mercato degli investimenti classificati come Development
¢ pari a 310,7 milioni di Euro di cui circa il 56% direttamente posseduto ed il restante 44%
circa posseduto tramite joint ventures.




Gruppo Aedes
Relazione sulia Gestione
31 dicembre 2010

Rientrano in tale segmento di business i progetti di sviluppo di vaste aree da riqualificare n
forza di piani gia autorizzati o da definire in concerto con la Pubblica Amministrazione.

Tabella 2 : Descrizione dei principali progetti di sviluppo interamente posseduti

Cuopta

Societa Imimebile vedes State Urhanistico/Editicatorioc Sintetica descrizione delle attivita

#Si & in attesa del recepimento a | »Avviata 1'Adesione all’Accordo di
livello comunale delle direttive | Programma per le bonifiche.
del Piano Casa, in seguito alle | »Avviata I'esccuzione delle attivita di

Napoli — Terreno 100,00% quali sard possibile quantificare | caratierizzazione dell’atea.
con  precisione le  SLP
edificabili ¢ il mix funzionale
consentito.

eLa SLP prevista dalla Variante | # Avviato I'iter di approvazione delta
all’AdP del 1997 in corse di Variante alla fase 1I del PRU
approvazions, ¢ suddivisa | Rubattino.

Aedilia  Sviluppo
Isrl

secondo le seguenti funzioni: «Avviata la procedura di verifica di
0 62.500 mq ~ residenza libera assoggettabilita  dalla  valutazione
017300 mg - residenza ambientale strategica.
convenzionata
. . 07500 mq - residenza
Rubattine 87 s.r.l. ;fhlano' ~ Via | g1 979 agevolaia
nbattino Area Est o
022500 mq - tlerziario
direzionale
0 4.362 mq, -
produttivo/artigianale
0 5.278 mq — commerciale
020000 mgq - grende
funzione urbana

o 200.000 mq - aree a verde

_ ., Tabella 3 : Descrizione dei principali progetti di sviluppo in JVs

Quota Stato

Acdes Urbanistico/Edificatorio
R sProsegue l'attivith di  costruzione
’ del’edificio Basso 2 che ha raggiunto
1’85% del costruito  (stima  al
.o 31.1.2.2010). La commercializzazione
L Rﬁ{;attiil o0 Ovest s.r.l. Rubattine Area | 50,00% -Iniziat.iva res_idenziale in dell'e ‘unit?a immobil_iaﬁ, afﬁdata_ :alla
e Cvest ’ fase di costruzione societd Compagnia Immobiliare
) /.»’ # Italiana, relative al lotto Basse 2 sta
R proseguendo e ha raggiunto circa il
’ 60% del listino complessivo (stima al
31.1.2.2010)

B Societd Immobile Sintetica descrizione delle attivita

Milano — Via

Gli investimenti Dynamic

Al 31 dicembre 2010 il valore di mercato degli immobili classificati come Dynamic € pan a
347.7 milioni di Euro, di cui circa il 95% posseduto direttamente ed il restante 5% tramite

Joint Venture.
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Nel grafico 13 ¢ riportata la distribuzione geografica degli immobili Dyrnamic sulla base del
valore di mercato.

Grafico 13 — Investimenti Dynamic per distribuzione geografica
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* due principali citta italiane, Milano ¢ Roma: via Turati, via dell’Orso, piazza Diaz aMifano,
viale Manzoni a Roma.

Gli investimenti International

Al 31 dicembre 2010 il valore di mercato degli immobili siti all’estero & pari a 240,4 milioni
di Euro, di cui circa il 81% posseduto tramite Joint Ventures ed il restante 19 % tramite
fondi immobiliari.

Nova Re

Nova Re S.p.A ¢ Ia societa quotata alla Borsa di Milano, acquisita a giugno 2008 con
I’obiettivo di realizzare un polo aggregante nel nuovo segmento delle SIIQ (Societa
d’Investimento Immobiliare Quotate), caratterizzato da un regime fiscale agevolato.

Aecdes fungera da service provider per Nova Re complementando le abilita ed il track record
maturato nei servizi immobiliari ad alto valore aggiunto con le abilitd interne del
management di Nova Re.
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Nel corso del 2010 la Societda si & concentrata sull’individuazione di soci industriali
qualificati ed interessati a conferire immobili con caratieristiche idonee a fornire una stabile
redditivita.

Il perimetro immobiliare attualmente oggetto di due diligence € orientato ad una stabilita di
lungo termine e consta prevalentemente di:

- Centri commerciali in bacini d’utenza ad alta densita abitativa, su tutto il territorio
nazionale

- Uffici ubicati in buone locations con ottimi tenants e redditivita stabile nel tempo

Il valore della produzione di Nova Re al 31.12.2010 & pari a 1,087 milioni di Euro,
principalmente derivante dall’attivitd di locazione di immobili.

2.11 Rapporti tra le societa del gruppo e le entita correlate

Nel corso dell’esercizio 2010 non vi sono state operazioni con parti correlate esterne al
perimetro di consolidamento (con riferimento alle remunerazioni dei membri degli organi
sociali e dei dirigenti con responsabilita strategiche si rinvia a quanto riportato nei relativi
paragrafi esplicativi). '
1 rapporti intrattenuti nel corso dell’esercizio dal Gruppo Aedes con le societa controllate 0.
~ collegate consistono prevalentemente: (i) in servizi amministrativi e immobiliari regolati a’
normali condizioni di mercato nell’ambito dell’ordinaria operativita del Gruppo; (i) in
finanziamenti erogati a societa controllate o collegate, remunerati a tassi in linea con quelli
normalmente applicati dal sistema bancario.

Premesso che gli effetti dei rapporti con parti correlate sono ‘evidenziati nel prospetto della
sﬂ:uazmne patrlmomale - finanziaria, nel conto economico e nelle relative note illustrative,
.si indicano di seguito le operazioni con parti correlate di maggiore rilevanza concluse

. _nell’esercizio, ai sensi dell’art. 5, comma 8 della Delibera Consob n. 17221 del 12 marzo

- 2010.,

‘Come noto, nel corso del 2010 sono state perfezionate le seguenti operazioni di fusione tra

" societa interamente possedute, direttamente o indirettamente, da Aedes S.p.A.:

- fusione per incorporazione di GRAM S.a.s. ¢ CIS S.a.s. in Terme Ioniche S.as.

» fusione per incorporazione di Aedes Value Added SGR SPA in Saba S.r.L.

» fusione per incorporazione di Aedilia Undici S.r.1. in Aedes Trading S.r.1.

¢ fusione per incorporazione delle societd Aedes Servizi S.p.A., Aedes Trading S.r.l,
Acdilia Cinque S.r.1. e Saba S.r.1. in Aedes S.p.A.

¢ fusione per incorporazione delle societda Aedilia Sviluppo 2 S.r.l., Aedilia Nove
S.r.l. e Aedilia Dieci S.r.l. in Rho immobiliare S.r.1.

Finanziamento soci

L’unica operazione di erogazione di maggiore rilevanza ai sensi della Delibera Consob n.
17221/2010 ¢ rappresentata dal finanziamento soci erogato da Aedes S.p.A. a favore della
controllata Rubattino 87 S.r.l., per un importo pan a 19.515 migliaia di Euro, finalizzato
all’acquisito della proprieta di 64 unita residenziali € 64 box in avanzata fase di costruzione,
nel progetto Adriano 81. Come su tutti i finanziamenti infragruppo, su tale finanziamento
maturano interessi al tasso pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato dell’1,5%.
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2.12 Personale e struttura oreanizzativa

L'organico del Gruppo Aedes al 31 dicembre 2010 & pari a 120 unita (168 al 31 dicembre
2009) con un decremento di 48 unita rispetto all'esercizio precedente. La composizione delle
qualifiche & cosi rappresentata:

31/12/2010 31/12/2009
Dirigenti 11 18
Quadri 27 36
Impiegati 70 102
Operai 10 10
Portieri 2 2
Totale 120 168

Il decremento & conseguenza del processo di riorganizzazione delineato dal piano
industriale, che & proseguito anche nel corso del 2010 riducendo 'organico a circa 140
unita.

2.13 Asivita di ricerca e sviluppo

Le societa del Gruppo non hanno condotto nel corso deil’esercizio attivita di ricerca e
sviluppo in senso stretto.

2.14 Corporate Governance

Le informazioni sul sistema di corporate governance di Aedes sono riportate l,neﬂ-g;g«%
Relazione sul governo societario ¢ gli assetti proprietari, approvata dal Congffii~ a5
Amministrazione riunitosi in data 25 marzo 2011 per P’approvazione del Bilagioyk al 838585
dicembre 2010, alla quale si fa integrale rinvio. by
La predetta relazmne fornisce una descrizione del sistema di governo socmtano ‘.x
Gruppo e delle concrete modalitd di adesione al Codice di Autodisciplina dalld#xye

quotate predisposto dal Comitato per la Corporate Governance promosso da BorS
S.p.A, in adempimento agli obblighi previsti dall’articolo 123 bis del D. Lgs. 28 Tnibra
1998, n. 58, ed ¢ predisposta in conformita con il format di Borsa Italiana, II ediziong

(febbraio 2010).

La Relazione ¢ pubblicata secondo le modalitd previste da Borsa Italiana S.p.A. ed &
disponibile sul sito internet di Aedes www.aedesgroup.com nella sezione "Investor Relation
- Corporate Governance".

Di seguito vengono sintetizzati gli aspetti rilevanti della “Corporate Governance” del
Gruppo Aedes.

Attivita di Direzione e Coordinamento

Aedes S.p.A. non & soggetta all’altrui attivitd di direzione e coordinamento ai sensi degli
articoli 2497 ss. cod. civ., ed esercita attivitd di direzione e coordinamento sulle proprie

societa controllate,
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In conformitd con 1 principi dell’ Autodisciplina, le operazioni di significativo rilievo del
Gruppo Aedes S.p.A. sono riservate al previo esame del Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente Aedes S.p.A.

Sistema di Corporate Governance tradizionale o “latino”

1l governo socictario della Capogruppo Aedes S.p.A. ¢ fondato sul sistema tradizionale, il
cd. “modello latino™: gli organi societari sono:

- I’Assemblea dei soci, competente a deliberare in sede ordinaria ¢ straordinaria sulle
materic alla stessa riservate dalla Legge o dallo Statuto;

- il Consiglio di Amministrazione, investito dei pit ampi poteri per la gestione ordinaria e
straordinaria della societa, con facoltd di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per
l'attuazione ed il raggiungimento dello scopo sociale, esclusi soltanto quelli che la legge
riserva all'assemblea dei soci, e compresi 1 poteri di cui all’art. 2365, co. 2, cod. civ,;

- il Collegio Sindacale, investito dei compiti di vigilanza sul rispetto della legge, dei principi
di corretia amministrazione, di adeguatezza del sistema amministrativo-contabile e dei
controili interni, ai sensi del D. Lgs. n. 58/98 e, da ultimo, del D. Lgs. n. 39/2010 (cd.
“Testo Unico della Revisione Legale”).

A sua volta il Consiglio di Amministrazione si articola in comitati costituiti al suo interno:
Comitato per il Controllo Internc e per 1’operativita con le parti correlate, Comitato per la

remunerazione.

Gli Organi:

. Consiglio di Amministrazione
.11 Consiglio di Amministrazione in carica ¢ stato nominato dall’Assemblea dei Soci
-+ - del 30 aprile 2009 e — per n. 5 membri — dall’ Assemblea dei Soci del 29 aprile 2010.
"~ .*Daultimo, I’ Assemblea riunitasi in data 15 dicembre 2010 ha rideterminato il numero

complessivo di amministratori in dodici.

L’attuale Consiglio verra quindi a scadenza con I'Assemblea di approvazione del
Bilancio al 31 dicembre 2011.

In conformita con ’art. 147 fer del TUF, lo Statuto di Aedes S.p.A. prevede che

‘al’clezione del Consiglio di Amministrazione si proceda mediante il meccanismo del

voto di lista, con attribuzione di un amministratore alla lista risultata seconda per
numero di voti (gli altri membri essendo tratti dalla lista piti votata). Hanno diritto di
presentare le liste di candidati per la ripartizione degli amministratori da eleggere i
soci titolari di una partecipazione almeno pari a quella determinata dalla Consob ai
sensi di legge e di regolamento.

Nel corso dell’esercizio 2010 il Consiglio di Amministrazione di Aedes S.p.A. ha
adottato una serie di deliberazioni dirette alla concreta attuazione dei principt
contenuti nel Codice di Autodisciplina e, tra I”altro:

- ha individuato le operazioni di significative rilievo del Gruppo riservate al proprio
preventivo esame;

- ha individuato le societd “controllate aventi rilevanza strategica”, attualmente
identificate nelle societd di diritto italiano: Aedes Agency S.r.l, Aedes BPM Real
Estate Sgr S.p.A., Aedilia Sviluppo 1 S.1.1, Agora S.1.1, Nova Re S.p.A. e Rubattino
87 S.r.l. nonché nella societa di diritto lussemburghese Aedes International SA;
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- ha approvato le “Linee di indirizzo” del proprio sistema di controllo interno, allo
scopo di individuare con la necessaria chiarezza, anche a seguito dell’entrata in
vigore del Testo Unico della Revisione Legale, I’aliocazione delle competenze tra i
diversi organi ¢ soggetti responsabili a vario titolo nel contesto del sistema di
controllo interno;

- ha adottato una nuova procedura per le operazioni con le parti correlate, previo
parere favorevole del Comitato per il Controllo Interno — costituito da soli
amministratori indipendenti —, in conformita con le disposizioni di cul al
Regolamento Consob n. 17221/2010;

- ha aggiornato il Modello di organizzazione e gestione ai sensi del D. Lgs. 8 giugno
2001 n. 231, sia per tener conto delle novitd normative intervenute nel corso del 2009
sia, in particolare, per adeguarne la struttura ed i contenuti alla diversa operativita che
caratterizza 1’ Azienda successivamente all’operazione di ristrutturazione intervenuta
nel 2009.

I1 dettaglio delle deliberazioni rilevanti viene riportato nella Relazione sul governo
societario e gl assetti proprietari.

Collegio Sindacale
1l Coliegio Sindacale & stato nominato dall’ Assemblea dei soci in data 30 aprile 2009.
L’art. 14 dello Statuto ¢ diretto ad assicurare che il Presidente del Collegio Sindacale
venga nominato dalla minoranza, attingendo alla lista che sia risuitata seconda per
numero di voti.

Societd di revisione

controllate &€ Reconta Emst & Young, come da dellberazwne dell assemblea ord' At
de1 5001 del 24 aprlle 2006.

2014,

Il sistema di controllo interno

Il modello di controllo interno di Aedes S.p.A. ¢ riepilogato nel documento-quadro
“Linee di indirizzo del Sistema di Controllo Interno del Gruppo Aedes S.p.A.”.

Il modello prevede, tra I’altro, la nomina di un amministratore esecutivo incaricato di
sovrinfendere alla funzionalitd del sistema di controllo interno (attualmente:
I’ Amministratore Delegato), al quale sono stati attribuiti i seguenti poteri:

a) curare D'identificazione dei principali rischi aziendali (tenendo conto delle
caratteristiche delle attivita svolte dalla Societd e dalle sue controllate) e sottoporre
periodicamente tali principi all’esame del Consiglio;

b) dare esecuzione alle “Linee d’Indirizzo” approvate dal Consiglio, provvedendo alla
progettazione, realizzazione e gestione del sistema di controllo interno, verificandone
costantemente [’adeguatezza complessiva, 'efficacia e [Pefficienza, il tutto nel
rispetto di quanto prescritto pit dettagliatamente nelle “Linee d’Indirizzo™,
provvedere ad adattare tale sistema alla dinamica delle condizioni operative e del

panorama legislativo e regolamentare;
65
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c). proporre al Consiglio la nomina, revoca e la remunerazione dei preposti al
controllo interno del Gruppo.

Il sistema di gestione dei rischi e di controllo interno relativo al processo di
informativa finanziaria & parte del pil ampio sistema di controlio interno: per la sua
descrizione si rinvia al relativo paragrafo descrittivo della Relazione sul governo
societario.

Piani di stock option

Alla data del 31 dicembre 2010 non vi sono piani di stock option.

2.15 Adempimenti ai sensi del decrei‘o legislativo 23172001

Il sistema di controllo interno &, tra PPaltro, rafforzato attraverso ’adozione di un
apposito modello organizzative (di seguito anche “Modello Organizzativo” o
“Modello™), approvato dal Consiglio in data 12 febbraio 2004, successivamente
aggiornato in data 11 maggio 2006, 4 dicembre 2008, 15 ottobre 2009, da ultimo in
data 25 marzo 2011 il Modello ¢ stato integralmente rivisto sia per tener conto delle
ultime novita normative sia, in particolare, per adeguarne la struttura ed i contenuti
alla diversa operativitd che caratterizza 1’ Azienda successivamente all’operazione di
ristrutturazione intervenuta nel 2009.

Piu in particolare, at fini dell’ultima rivisitazione del modello, intervenuta a cavallo
tra la seconda parte dell’esercizio 2010 ed i primi mesi dell’esercizio 2011, la Societa

- ha provveduto ad effettuare — tenuto conto delle singole fattispecie di reato rilevanti
_“ex D. Lgs. 231/01 - un nuovo risk assessment delle attivita sociali con lo scopo, da un

-+ . lato, di individuare le funzioni potenzialmente coinvolte nelle c.d. “aree sensibili”,
"+ .evvero quelle nel cui ambito potrebbero quantomeno in astratfo sussistere le

_‘condizioni per la commissione dei c.d. reati-presupposto, e, dall’altro lato, di

- .. ..»~ identificare i presidi necessari per contenere il rischio di integrazione delic predette

fattispecie.

Tale attivita, come in precedenza ricordato, si ¢ resa necessaria non solo per valutare
I’impatto sul Modello Organizzativo delle nuove fattispecie criminose introdotte dal
legislatore nell’ambito del D. Lgs. 231/01 nel corso del 2009, ma anche a seguito
della ristrutturazione cui I’ Azienda ¢é stata sottoposta nello stesso anno.

Al riguardo, si precisa che la Societa non ha limitato il risk assessment ai soli reati da
ultimo introdotti nel Decreto 231, optando per un’analisi che tenesse conto anche
delle fattispecie gia contemplate in precedenza, al fine di valutare 'impatto della
ristrutturazione aziendale sui rischi di consumazione delle fattispecie di illecito
rilevant: ai sensi di legge.

A seguito delle suddette attivita di risk assessment, & stata quindi predisposta una
nuova versione del Modello Organizzativo che, rispetto alla precedente, ¢ stata
oggetto di significative modifiche sia di natura strutturale, sia di contenuto.

I1 Modello, precedentemente costitvito da un unico documento, & stato infatti
suddiviso in due Parti:
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- la c.d. Parte Generale, che illustra gli obiettivi, le linee di struttura e le modalita di
tmplementazione del Modello Organizzativo: tale documento ricalca, nelle sue linee
essenziali, quanto previsto nella precedente versione del Modello medesimo;

- la c¢.d. Parte Speciale, suddivisa in capitoli per categorie di reato, che descrive le
fattispecie criminose di cut al D. Lgs. 231/01 ritenute rilevanti a seguito del lavoro
di risk assessment, stabilisce determinate regole di comportamento direttamente
applicabili ai destinatari del Modello 231, fissa i principi per la redazione delle
procedure nelle aree aziendali coinvolte ¢, infine, identifica le aree in cui & piu alto il
rischio di commissione dei reati previsti nel Decreto 231 (c.d. “aree sensibili”),
individuando le funzioni aziendali interessate.

La Parte Speciale si pone dungue come punto di collegamento tra i principi sanciti
nella c.d. Parte Generale ¢ le procedure aziendali poste a presidio del c.d. “rischio-
reato”.

2.16 Trattamento dei dati personali (D. Lgs. 30 giugno 2003, n. 196)

St rende noto che anche nel corso del 2010 sono state poste in essere misure volte a
garantire il rispetto delle norme sulla protezione dei dati personali di cui al “Codice in
materia di protezione dei dati personali” (D.Lgs 30 giugno 2003, n. 196); a seguito
delle modifiche organizzative messe in atto dali’Azienda si & poi provveduto a
realizzare quanto necessario per rispettare gli adempimenti organizzativi richiesti
dalla normativa sulla privacy.

Al fine di individuare eventuali nuovi rischi inerenti la riservatezza, integrita e
disponibilitd dei dati, nonché di monitorare ’andamento dei rischi individuati in

precedenza e valutare I’efficacia delle misure di sicurezza adottate per mitigarg-f ¢ &

. P .. . . . . G
rischi individuati, la Societd provvedera, in oftemperanza a quanto pregx

nell’ Allegato B, comma 26, del D.Lgs. 30 giugno 2003, n.196, ad aggiornare,
31 marzo 2011, il Documento Programmatico sulla Sicurezza (“DPS”) pred
nel precedente esercizio.

2.17 Assetio azionario di riferimento

Si riporta di seguito ’elenco degli Azionisti con percentuale di possesso superiori al
2% risultanti dalle comunicazioni Consob pervenute ai sensi dell’art. 120 del Testo
Unico, nonché dal libro soci aggiornato alla data del 31 dicembre 2010 e dalle altre

informazioni a disposizione della Societa alla suddetta data:
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[Dichiarante Azionista diretto Numero di azioni Percentunale sul
ordinarie capitale sociale
votante
IACCIAIERIE VALBRUNA  Start Immobiliare S.p.A. 106.854.200 14,645%
S.P.A.
VI-BAsrlL 151.347.768 20,743%
TOTALE 258.201.968 15,388%
IANTONELLI ENRICO PR.IM. Promozioni Immobiliari  36.750.000 5,037%
I:’lARIA Generali S.p.A.
INANCIAL INVESTMENT Financial Investment Real Estate  15.149.644 2,076%
REAL ESTATE S.R.L. S.r.L “FIRE S.r.1.”
“FIRE S.R.L.”
ERLUSCONI SILVIO Fininvest Finanziaria 15.048.020 ©2,062%
: d’'Investimento S.p.A.

Si ricorda che sono in circolazione n. 576.212.272 warrant, assegnati gratuitamente a coloro

che hanno sottoscritto le azioni emesse nell’ambito dell’Aumento di Capitale in Opzione
deliberato dall’ Assemblea del 30 aprile 2009 ¢ offerto in opzione agli Azionisti nel periodo
27 luglio - 12 agosto 2009. I portatori dei Warrant hanno diritto di sottoscrivere, al prezzo di
Euro 0,26 e con le modalitda e i termini indicati nel Regolamento dei Warrant, azioni

ordinarie Aedes S.p.A. in ragione di n. 1 nuova azione ordinaria ogni n. 1 Warrant

presentato per 1’esercizio entro il 31 agosto 2014.

Le azioni speciali “C” sono distribuite tra 38 banche e i primi cinque Gruppi bancari

-~ coinvolti (Gruppo Banco Popolare, MPS Group, Natixis, Gruppo Banca Popolare di
- Sondrio e Unicredit Group) ne detengono oltre il 55%.
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Informazioni sulle partecipazioni detenute dai componenti degli ovgani di amministrazione
e di controllo, diretiori generali e dai dirigenti con responsabilita strategiche

D1 seguito si riportano le informazioni richieste dall’art. 79 della Delibera Consob n. 11971
del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni.

TABELLA: Partecipazioni detenute al 31 dicembre 2010 dai componenti degli organi di
amministrazione e di controllo, direttore generale e dai dirigenti con responsabilita

strategiche
NUMERO DELLE | NUMERO NUMERO NUMERO AZIONI
COGNOME E NOME SOCIETA AZIONI AZIONI AZIONI POSSEDUTE AL
POSSEDUTE AL | ACQUISTATE VENDUTE 31.12.2010
31.12.2009 NEL 2010 NEL 2010
Giuseppe Grassano AEDES S.p.A. 1.560.000 Nessuna Nessuna 1.560.000""
Francesco Montescani AEDES S.p.A. Nessuna 250.000 Nessuna 250.000
Domenico Bellomi AEDES S.p.A. Nessuna 121.600 Nessuna 121.600%
Fabrizio Redaelli AEDES Sp.A. Nessuna 100.000 Nessuna 100.000
Pierino Isoldi™ AEDES S.p.A 13.007.130 Nessuna Nessuna 13.007.130%

N Possedute dal coniuge.

' D cui 1. 60.800 azioni possedute dal coniuge.

 Azioni detenute indirettamente tramite la societa Faster s.r.1., interamente partecipata dalla Tsold: Immobiliare S.p. A.
“HII Consigliere Pierino fsoldi ha rassegnato le dimissioni in data 15 dicembre 2010.

Azioni proprie

Alla data del 31 dicembre 2010 Aedes detiene n. 6.863.710 azioni ordinarie.

2.18 Rapporti con investitori istituzionali e azionisti

Aedes ha, nel corso degli anni, svolto un ruolo attivo nel promuovere le relazigs
investitor1 istituzionali, anche attraverso ripetuti incontri con esponenti dgh
finanziaria italiana e internazionale. 3

particolare agli aumenti di capitale realizzati nella seconda meta del 2009, la Societa intende
riavviare con maggiore intensita le attivitd di relazione e confronto con gli investitori. A tal
fine ¢ iniziata una attivitd interna volta a migliorare costantemente gli strumenti di
comunicazione, improntando gli stessi ad una sempre maggiore efficacia e trasparenza.

L’informativa rimane assicurata mediante la tempestiva diffusione al mercato dei
comunicati stampa e della documentazione di natura finanziaria, consultabili sul sito
internet della Societa all’indirizzo www.aedes-immobiliare.com 0 www.aedesgroup.com.

In occasione delle riunioni assembleari sono fornite a tutti gli Azionisti informazioni sulla
Societa, la strategia e le prospettive di business attese.

2.19 Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio

Non si segnalano eventi di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio 2010.
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220 Adecuamento all’art. 36 del Recolamenio Consob 1619172007 concernente la
disciplina dei mercati

In merito agli adempimenti ai sensi del Titolo VI del Regolamento di attuazione del decreto
legistativo 24 febbraio 1998, n. 58 concemente la disciplina dei mercati (“Regolamento
Mercati”), si precisa che Aedes S.p.A. controlla indirettamente Aedes US Real Estate LLC,
societa costituita e regolata dalla legge di Stati non appartenenti ali’Unione Europea, che
riveste significativa rilevanza ai sensi deil’art. 151 del Regolamento Emittenti.

Tenuto conto degli adempimenti stabiliti dall’art. 36 del Regolamento Mercati, si precisa
che:

- la menzionata societd dispone, a parere dell’Emittente, di un sistema amministrativo-
contabile e di reporting idoneo a far pervenire regolarmente alla Direzione e al revisore
della Aedes S.p.A. i dati economici, patrimoniali e finanziari necessari rispettivamente per
la redazione del bilancio consolidato e per le attivita di revisione contabile;

- la stessa fornisce al revisore di Aedes S.p.A. le informazioni necessarie allo stesso per
condurre ’attivita di controllo dei conti annuali e infra-annuali della societd controllante;

- PEmittente dispone dello Statuto ¢ della composizione degli organi sociali, con i relativi
poteri, delle societd menzionate, ed & costantemente aggiornato delle eventuali modifiche
apportate agli stessi;

- la situazione contabile della menzionata societd, predisposta ai fini della redazione del
IR bilancio consolidato del Gruppo Aedes, sard messa a disposizione del pubblico con le
;... modalita e nei termini stabiliti dalla normativa vigente.
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2.21 Proposta di destinazione del risuliato d’esercizio

Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra approvazione il bilancio di esercizio di Aedes Spa al 31 dicembre
2010 che chiude con uma perdita di 50.011.063 Euro, che Vi proponiamo di coprire
utilizzando di pari importo le riserve disponibili.

Milano, li 25 marzo 2011

H Consiglio di Amministrazione

Il Presidente L’ Amministratore Delegato

Giuseppe Grassano Francesco Montescani
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2.22 Valutazione patrimonio immobiliare

REAG Real Estate Advisory Group SpA

a soclo unico

Direzlong Generale

Centro Direzionale Colleoni Sede Legale

Palaxzo Cassiopea 3 Viale Villorio Veneto, 4 : ESTATE
20041 Agrate Briarza MB - haly 20124 Milano - Raly . .

Tel. +39 03964231 Capitale Sociale € 1.000.000,00 iv. - ADVISORY
Fax +35 039 6058427 R.E.A Milano 1047058 a

italy@reag-aa.com C.F.IReg. Imprese | P. (VA 05881680152

Agrate Brianza, 25 marzo 2011
Pos. n° 7125

Speitabile

AEDES S.p.A,

Bastioni di Porta Nuova, 21
20121 MILANO

Alla cartese attenzione del Doft, Francesco Montescani

Oggetto: Determinazione del Valore di Mercato del Portfolio mmobiare di

proprietd del GRUPPO AEDES ai 31 dicembre 2010,

- Egregi Signori,

-in conformita allincarico da Voi conferito REAG - Real Estate Advisory Group 3.p.A.

- (di-seguito-REAG) ha effettuato una-valutaziene det PortfolioImmobiliare- di proprieta: -

AEDES GROUP

al fine di determinarne il Valore di Mercato alla data def 31 Dicembre 2010.

American
Appraisal -
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Scopo della Stima

La valutazione effettuata da REAG sara utilizzata per una verifica del valore degli
immobil, finalizzata alla presentazione del rapporto annuale del GRUPPQ AEDES.

Definizioni

Nel presente Rapporto ai termini di seguito elencati deve attribuirsi la corrispondente
definizione, salvo sia diversamente indicato nel Rapporio stesso:

“Immobile” indica # bene immobile (terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili
esterne) oggetto della valutazione con espressa esclusione di ogni altro e diverso
bene, compresi beni mobili & beni immateriali.

“Iniziativa” indica la differenza ira i ricavi ed i costi (dirett] + indiretti, escluso il costo
del terreno e la remunerazione del promotore) dell'oparazione immobiliare riferita alla
proprieta, nell'arco di tempo corrispondente alla sua durata.

Il Valore dell'Iniziativa consiste nel Valore Attuale Netto {(VAN) alla data defla stima
della suddetta differenza.

“Valutazione” indica sia l'atfivitd di indagine, di analisi e di elaborazione dati
condotta da REAG sulla Proprietd, sia le conclusioni e i risuitati di valore cui REAG &
pervenuta al termine di tale attivita,

“Valore di Mercato” indica ammontare stimato a cui una proprietd pud essere
ceduta e acquistata, alla data di vaiutazione, da un venditere e da un acquirente privi
di legami particolari, enframbi interessati alla compravendita, a3 condizioni
concorrenziali, dopo un' adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito
entrambe in modo informato, con cautela e senza coercizioni.

REAG 5.p.A. par AEDES S.p.A. 2
Rif. N° 7125 - 31 dicembyz 2010 . rican
Appralsa] o vy
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“Licenza Commerciale” rappresentia (‘aftivith immateriale relativa alla proprieta

soggeita alla valutazione, consistente nefl'insieme dei titoli autorizzativi necessari

p
N

allesercizio dellattivitd commerciale.

La valutazione & staia effettuata sulla base della seguente ipotesi:
+ cessione per singolo immebile in blocco considerande fa situazione locativa in

essere alla data della stima, come comunicataci da Aedes S.p.A. (di seguito
Cliente).

Nelleffettuare la Valutazione REAG ha adoifato metodi e principi di generale
accettazione, ricorrendo in particolare ai “criteri valutativi” di seguito illustrati.

» Metodo Comparativo {o del Mercato]: si basa sul confronto fra la Proprieta

e aliri beni con essa comiparabili, recentemente compravenduti o correntemeante
~ offerti sullo stesso rercato 0 su piazze concorrenziall,

‘_;I\_l!gtodo dei_Flussi_di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted Cash-Flow},

basato:

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

b) sulla determinazione del Valore di Mercato della Proprieta mediante la

: capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netto;
1 c) sull'attualizzazione, alla data deilla valutazione dei redditi netii (flussi di

cas5a).

» Metodo deila_Trasformazione: basalo sullativalizzazione, alla data della
valutazione, dei flussi di cassa generati dall'investimento immobiliare (relativo

alla Proprietd) nelfarco di tempo corrispondente alla sua durata.

REAG §.9.A. per AEDES SpA. 3
R¥. N™ 7125 - 31 digambre 2090

S American
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A tale Metodo & associabile un modelfo valutativo finanziario
(attualizzazione dei flussi di cassa) basato su di un progetio di sviluppo
definito in quantita edificabili, destinazioni d’uso, costi di trasformazione e ricavi
sostenibili. In altri termini, si utilizza una analisi costi - ricavi per individuare il
Valore di Mercato della proprieta oggetto di stima.

li modello si articola in uno schema di flussi di cassa (entrate ed uscite) relativi
al progetto immobiliare di tasformazione. Tra le uscite sono previsti
costruzione, demolizione, urbanizzazione, progettazione e direzione lavari e

altri costi; tra le entrate previste le vendite effettuate per clascun settore di
destinazione d’'uso (residenziale, industriale, artigianale, commerciale, terziario
e del servizi).

La distribuzione temporale dei costi ¢ dei ricavi consente di ottenere uno
schema di flussi di cassa al netto del profitto del promotore che vanno portati
all'attualith con un opportuno tasso di sconto che rappresenta il costo del
capitale. Quest'ultimo deve tenere in conto:

*  le percentuali di capitale proprio e capitale di debito;

*  itassi carrenti privi di rischio con uguale durata temporale dcll’oporaztone’ T

* i tassi di remunerazione per il rischio specifico dell'operazione (risuhl
nazione, localita, tipologia);

= if costo del capitale di debito;

. gli “spread” correttivi al tasso senza rischio con uguale durata temporale
dell'operazione (illiquidita, rischio iniziativa e rischio urbanistico).

> Metodo del Costo: si basa sul costo che si dovrebbe sostenere per rimpiazzare

la Proprietd con un nuovo complesso immobiliare avente le medesime
caralteristiche e ulilita della Proprietd medesima. Tale costo deve essere ;
diminuito in considerazione di vari fattori incidenti sul valore degli immobili
(deterioramento fisico, I'obsolescenza funzionale).

REAG S.pA. per AEDES 8.p.A. 4

Ril. N° 7125 - 31 dicembre 2010 20 Amerdcan
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)

REAG, inolire:

-~ ha effettuato nei mesi di dicembre 2010 e gennale 2011 i sopralluoghi sulle
Proprieta per rilevare, in aggiunta alle informazioni fomite dal Cliente, tufti i dai
(consistenza edilizia, qualitd costruttive, sfafo di conservazione, ecc.) necessan

allo sviluppo della valutazione,

- ha effeituato un'analisi delle condizioni del mercato immobiliare locale,
_congiderando i dati economici in esso rilevati ed adattandoli alle specifiche
caratteristiche delle Proprieta atfraversc opportune elaborazioni statistiche;

— ha determinato il Valore di Mercato delle Proprietd nel presuppostoe del loro
massimo e migliore utllizzo, e cioe considerando, fra tutli gli usi tecnicamente
possibili, legalmente consentiti e finanzZiariamente fattibili solianto quelli
potenzialmente in grado di conferire alle Proprieta stesse il massimo valore;

"~ ha considerato i contratfi di locazione in essere alla data della stima;

- ha considerato lo stato di avanzamento lavori ed 1 progetti di sviluppo forniti dal

Clients;

REAG S.p.A. per ASDES S.pa. g ﬁ

. Rif. N' 7125 - 31 choemiwe 2010 . .
i - American
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- ha considerato lo stato manutentivo delle Proprietd riscontato alla data della

stima;

— ha ipotizzato, faddove richiesto dal Cliente, la cessione frazionata delle Proprieta;

— ha effetuato per le Proprieta Estere una valutazione tramite protocollo desk-top.
Tale modalita non prevede Peffettuazione di alcun sopralluogo sulle proprieta, né

di alcuna verifica sugli immobili. L'analisi si basers esclusivamente su dati forniti
dal Cliente. Per tali ragioni REAG esprimerd un'indicazione di valore a titolo
Puramente orientativo, che non potra in alcun modo sostituire un‘analisi full con
relative adeguate verifiche.

Contenuto del Rapporto

il presente Rapporto, contenente ia relazione finale sulle conclusioni cui REA

pervenuta, comprende:

— una leftera di introduzione generale alla relazione, che descrive il tipo di indagine
svolta e presenta, certificandols, le conclusioni di valore;

- analisi del mercati immobiliari di riferimentio;

— unh rapporto descrittivo per ogni Proprieta;

REAG 5.0.A. par AEDES S.p A, 6
Rif, N° 7125 - 31 dicembre 2070 A Amnerican
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Conclusioni

In base allindagine svolta ed a quanto precedentemente indicato & nostra opinione
che, al 31 Dicembre 2010, il Valore di Mercato delie Proprieta in oggetto, calcolato
pro-quota suila base delle quote di partecipazione delle societd del Gruppo Aedes,

sia da esprimersi come segue:

Destinazione duso Euro”
Devetopment 277415010
Dynamic 317.671.750

Esterg (desktop analysis) 163.242.553
Long Term Commercial 215.217.000

Long Term Retail 147.670.000
Other Uses 34.064.872
JOTALE 1.755.061.785

{*1: i Valore <i Mercato degfi immobili esterl & stato espresso i Eurc in base ai tassi di cambio (EURASD,
EUR/SKRY) in vigare alia data della stima, coms comunicatici dal Cliente.

' ~ Per una corretta interpretazione dell'Analisi Valutativa, sf rimanda alla letiura integrale def
A - o bresente report, e di tuit] gii allegati costituenti ia refazione di stima.

e .. Agrate Brianza, 25 marzo 2011
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3. PROSPETTI CONTABILI E NOTE ILLUSTRATIVE DEL GRUPPO AEDES

(in migliaia di Eure )

3.1 Prospetto dellg Situazione patrimoniale~-finanziaria consolidata

ATTIVO

Aftivita non correnti

Investimenti mmobiliari

Altre immobilizzazion; materiali
Avviamento

Immobilizazioni mimateriali
Partecipazioni contabilizzate con il metodo
del patrimonio netto

Attivita finanziarie disponibili alla vendita
Imposte differite attive

Crediti finanziari

Crediti conmnerciali altri credit

Totale attivita non correnti

Attivit correntj

Rimanenze

Crediti comymerciali e altri crediti

Attivitd finanziare detenute fino a scadenza
Disponibilita liquide

Totale attivity correnti

TOTALE ATTIVO

Nota  31/12/201¢0

303.746
1.92¢
3.778
1.496

95.809

B oW o

22.803
388
45.628
2.143

0~ N

—_—
477.711
—_—r

9 409.643
8 54.457
10 1.770
Il 43.810
509.680

987.391

di cui parti
correlate

4,506

31/12/2009

306.069
3416
6.547
1.775

119.415

23.938
6.499
72.183
10.869
550.711

256.811
57.517
8
90.591

di cui pard
correlate -
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Nota 31/12/2010 dicuiparti  31/12/2009 di cui parti

correlate correlate
PATRIMONIO NETTO
Patrimonio netto di Gruppo
Capitale sociale 284.299 284.197
Azioni proprie (36.443) (36.443)
Rigerve per valutazione a "fair value” ¢ alire 161.343 265.088
riserve :
Perdite portate a muovo (48.589) (68.056)
Perdita del periodo (54.726) (84.577)
Totale patrimonio neito di Gruppo 12 305.884 360.209
Patrimonio netto di Terz 13 22.581 20.048
———— S
TOTALE PATRIMONIO NETTO ___3_2_§_=_1¢_5§ ___M
PASSIVO |
Passivith non correnti
Debiti verso banche ¢ altri finanziatori 14 534.358 - 463.619 -
S §trumenti finanziari derivati 15 - - 197 -
Debiti per trattamentc fine rapporto 16 1.095 - 1.572 -
! dipendenti
| Fondi rischi e oneri 17 25.908 - 28.429 -
K Debiti copmmerciali € altri debit 18 4.142 1.639 . 3.654 1.473
Totale passiviti non correnti 565.503 497471
L
% Passivith correnti
: Debiti commerciali e aliri debit 18 23.982 557 32.651 348
3 Debiti per imposte correnti 19 8.774 - 14.494 -
. ' Debiti verso banche e altri finanziatori 14 60.329 - 30.382 -
Strumenti franziari derivati 15 3338 - - . 383 -
Totale passivitd correnti 93.423 77.910
:
; ‘ _<TOTALE PASSIVO 658.926 575.381

RN — e —e
.. 7.TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO 987.391 955.638
" 'NETTO _

et [ .
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3.2 Conto economico consolidato
TSR0 economico consolidato

CONTO ECONOM 1CO

Ricavi delle vendite delle prestazion
Al ricavi

Variazione delle riznenze
Costi per materie prime e servizd
Costo del personale

Aliri costi operativi

Risultato operativo lorde

Ammortamenti )
Svakutazioni e accantonamenti

Quota del risuktato di societd valutate con jl
metodo del patrimonio netto
Provenu'/(oneri) non ricorrenti di
ristrutturazione

Risultate operativo

Proventi finanziari
Oneri finanziar]
Risultato al iordg de lle imposte

Imposte

Perdita del periodo

di cui Perdita dj Competenza degli azionisti ¢
minoranza
di cui Perdita dj competenza del Gruppo

Nota 31/127201¢

20 49,042
21 6.007
22 3.042
23 (45.745)
24 (10.845)
25 (7.149)
(5.648)

26 (5.764)
26 (8.911)
27 (22.706)
28 (208)
_—
(43.237)
—(43.237)
29 3.298
29 (15.046)
(54.985)

— (54.985)
30 (50)
(55.035)
—_—
(309)

(54.726)
_—

di cui parii
eorrelate

9.34%
39

(972)

(eil)

1.476

Gruppo Aedes

Bilancio Consolidato

31 dicembre 20 10

31/12/2009

36.763
5.094

(12.557)
(29.412)
(16.270)

(6.219)

—_—
(22.601)
—_—)

(6.043)
(31.160)
4.334

(9.229)

—_—
(04.699)
—_—)

26.710
(36.254)

(74.243)
—(74.243)

(12.096)

di cui parg
correlate

11.470
115

@)

(i19)

20.956

2.263
&)
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3.3 Conto ecOonomico complessivo consolidato

CONTO ECON oOMICO COMPLESSIVO

Nota 31/12/2010 31/12/2009
Perdita del periodo (55.035) (86.339)
Variazione di fair value su Attivith finanziarie (1.434) 202
disponibili alla vendita
Variazione della riserva di conversione 1.909 (505)

E Totale Altri Utili/(Perdite) 475 (303)
— e J—
Totale perdita complessiva (54.560) (86.642) L
di cui di cormpetenza degli azionisti di (133) (1.663)
mMnoranza
di cui di competenza del Gruppo : (54.427) (84.979)
b Risultato per azione

| Base 31 (0,05) (0,08)
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arimonio netto consolidato

Capitale Azionj Riserve per valutagiange a "Tair valye" ¢ alire riserye Udli Risultato Patrimonio Patrimonig TOTALE
Sociale Propric Riserva Altre per ."(pcrcﬁu-) a ettod  netrg o Terzj
SOwapprezz  Riseryy Riserya Aumento i Riserva fair Nuovg Gruppa
L] legate Straord capitate value

31272008, 26.460 36.443 179.481 5.292 73.060 0 11519 5.746) 310.692) 5331 21,238 27.569
Destinazione
risultata 2008 1215.801) {73.060) (21.831) 310.692 0 (700) {706y
Aumento d; capitaic
Percassga 150.027 150,027 150.027]
Aumenti dj Capitzle
banche 107 61 188362 255503 295,903
Sottoscrizone
Warmani 109 a e 109
Costi per aumenti di
capitale {6.226) {6.226) (0.226)
Proventi vendita
inoptati 8 8 18
Perdita del perpgy Q (84.577) (R4.577) ().762) (86.339)
Altg Ulili.'(i’crdire)
riconosciuti a
Patnimonio netrg 103 (505, 402 29 303;
Tatale perdig
complessivg 9 I a a a a 103 (505) (84.577) 84.979 1{.663} (86.642;
Costidi competenza
delleserciza doj
piani di stock aption 26 2% 24|
Varazione capitale ¢
Tiserve diters a 1] 173 173

Ms1zr2009 284,197 (36443 63.680 5.292 [} 182.094 14.022 (68056 84577 360.209 20048 380.257,
Destinazione
Tisultata 2000 {63.680) (38.455) 11.558 84.577 0 (835) (835)
Sottoscrizione
wamant 02 102 142
Perdita del periodo (34.726) (54.726) (309) (55.035)

Altr Ul:'iif(Pr:rdﬂc)
riconosoiuti a
Patrinoniao netro

Totale perding
complessivg (L6 (54.726) 354.427) (133)
3122010 {54.726) 305,884 22.581




3.5 Rendiconto tmanziario consolidato

di cui Perdita di competenza del Gruppo

di cui Perdita di competenza degli azionisti di minoranza

(P lusvalenze)/minusv alenze neite da cesslone partecipazioni
Oner‘u’(provemi) da partecipazioni

Ammortamenti

Svalutazioni

Oneri/(proventi) finanziari

{mposte correnti e differite deil'esericizio

Variazione del fondo trattamento di fine rappoTto
Variazione dei fondi rischi & oneri

Flussi di cassa derivanti dalle rimanenze

Syvalutazione di rimanenze

Variazione dei cre iti commerciali & altri crediti
‘Proventil(oneri) non ricorrenti di ristrutturazione non monetari
Variazione dei debiti commerciali ¢ altri debitl

Altri costi non monetari

Debiti per imposte correnti ¢ differite

Tmposte sul reddito pagate al netto dei rimborsi

nteresst (pagatl).’incassati
Flusso finanziario dell'attivith operativa

Decrementi i investimenti jmmobiliari & altre immob.ni materiali
Incrementi di investimenti immobiliari altre immob.ni materiali
Decrementi di invest imenti immateriali

[ncrementi di investimenti immateriall

Decrementi di partecipazieni

ncrementi di partesip azioni

ariazione altre poste finanziarie

Flusso finanziario delltattivitd d'investimento

Variazioni dei debiti verse panche ed altri finanziatori
Aumento di capitale
Dividendi corrisposti

" Flusso finanziario dellitattivith di finanziamento
T Effetto della variazione delltarea di consolidamente
;Va,ljiaz_i_one della dispunibilitf‘,\ monetaria netta

'ngpqnibiliti liguide € mezzi equivalentia inizio periodo
: ﬁis"por_iibilita‘a liquide € mezzi equivalenti a fine periodo

Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010
31/12/2010 31/1212009
(54.726) (84.577)
(309) (1.762)
0 (2.264)
22.706 (4.334)
5.764 6.043
2.911 31.160
11.748 9.544
50 12.096
(988) (1.440)
(6.848) (2.252)
(13.051) 3.360
5.905 13.693
(2.628) (2.955)
30 5.968
(11.138) (22.627)
511 971
12.190 2.962
(13.325) . (9.265)
(5.717) (8.224)
(40.915) (53:903)
0 ' 416
(1.438) (1.408)
0 51
e (%)
0 2.117
(1.857) - 0
7.971 21.991
4.585 23.158
(13.695) (59.926)
402 150.136
(835) (101)
(14.128) $9.509
3.677 (428)
(46.781) 58.336
90.591 32.255
43.810 90.591
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3.6 Premessa

Milano, con sede legale in Bastioni di Porta Nuova 21, ha per 0ggetto principale attivita dj
trading, investimento, sviluppo immobiliare ed crogazione di servizi immobiliari.

Base di preparazione

Il bilancio consolidato al 3] dicembre 2010 & stato redatto in conformita ai Principi
Contabili Internazionalj (IAS/IFRS) emessi dall’ International Accounting Standards Board
(“IASB”) e omologati dall’Unione Europea e in vigore al |° gennaio 2008, nonché aj
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n® 38/2005. Per IFRS si
intendono anche tutti i principi  contabili internazionali rivisti (“IAS™) e tutte le
interpretazioni dell ‘Tnternational Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC™),
precedentemente denominato Standing Interpretations Committee (**SIC™).

Considerazioni sulla continuita aziendale

Gli Amministratori valutano positivamente la capacita del Gruppo di procedere in una
logica di continuita aziendale, alla luce di numerose ¢ concordanti considerazioni, delle
quali si citano le principali:

- Un rilevante patrimonio netto, reso disponibile dal successo delle operaziom di
aumento di capitale in opzione e di ristrutturazione del debito realizzate negli ultimi
mesi dell’esercizio precedente.

- Le attivita, precedentemente menzionate nella Relazione sulla Gestione, poste in
essere dal management e quelle in avvio, per completare Ia ristrutturazigne
€conomica e finanziaria del Gruppo. #

- Un cash flow operativo che, basato sui flussi di cassa attesi rivenienti
gid definite e da attivita in corso di realizzazione, consente Ia
fabbisogni di cassa del Gruppo.

- In particolare, il budget 2011 approvato dagli amministratori prevede un
un EBIT positivi.

- Inolire, le risorse immobiliari disposizione potranno comunque generare flussi di

cassa agguntivi rispetto alle cessioni g1 previste, su un arco temporale idoneo a
garantire anche la massimizzazione dei risultati economici.

Quanto sopra, consente pertanto agli Amministratori di ritenere pienamente soddisfatto i
presupposto della continuitd aziendale. Conseguentemente, il presente bilancio & stato
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redatto utilizzando principi contabili e criteri di valutazione coerenti con tale presupposto ¢
in linea con quelli applicati dal Gruppo nei bilanci degli esercizi precedenti.

I principi contabili adottati sono omogenei con quelli dell’esercizio precedente, ad
eccezione dell’adozione nuovi Principi ed Interpretazioni applicabili a partire dali’l
Gennaio 2010, di seguito elencati:

[FRS 2 Pagamenti basati su azioni (Rivisto)

Lo IASB ha emanato un emendamento all’IFRS 2 che chiarisce lo scopo e la
contabilizzazione di transazioni di gruppo con pagamenti basati su azioni regolafi in
contanti. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

IFRS 3 Aggregazioni aziendali (Rivisto) e IAS 27 Bilancio consolidato e separato
(Modificato)

1’TFRS 3 (Rivisto) introduce cambiamenti significativi nella’ contabilizzazione delle
aggregazioni aziendali. 1 cambiamenti riguardano la valutazione degli interessi non di
controllo, la contabilizzazione dei costi di transazione, la rilevazione iniziale e la successiva
valutazione degli eventuali pagamenti integrativi (contingent consideration) e delle
aggregazioni aziendali realizzate in pin fasi. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

Lo IAS 27 (Modificato) richiede che un cambiamento nell’assetto proprietario di una
controllata (senza perdita di controllo ) sia contabilizzato come un’operazione tra soci nel
loro ruolo di soci. Pertanto, tali transazioni non genereranno piti avviamento, né utili-o
perdite. Inoltre, il principio emendato introduce delle modifiche in merito alla
contabilizzazione delle perdite registrate dalla controllata e della perdita di controllo della
controllata. 1 cambiamenti introdotti dall‘TFRS 3 (Rivisto) e dallo ‘IAS 27 (Rivisto)
riguardano le acquisizioni o le perdite di controllo di una controllata e le transazioni con le
minoranze. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

Modifiche allo IAS 37 ed allo IAS 1: Strumenti finanziari con opzione a vendere e

-obbligazioni in caso di liquidazione

Il 14 febbraio 2008 'International Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato

. Modifiche al Principio contabile internazionale (IAS) 32 Strumenti finanziari: Esposizione

.- nel bilancio e allo IAS 1 Presentazione del bilancio — Strumenti finanziari con opzione a
... ._vendere e obbligazioni in caso di liquidazione. Le Modifiche impongeno di classificare

come capitale taluni strumenti emessi da societd e attualmente classificati come passivitd
nonostante abbiano caratteristiche simili alle azioni ordinarie. Sono richieste informazioni
integrative riguardo a tali strumenti e sarcbbe opportuno applicare nuove norme alla loro

riclassificazione. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

JAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione ¢ valutazione, elementi qualificabili per la
copertura

La modifica chiarisce che a un’ entita & consentito designare una porzione delle variazioni
del fair value o dei flussi di cassa di uno strumento finanziario come elemento coperto. La
modifica include anche la designazione deli’inflazione come rischio coperto 0 come
porzione del rischio in particolari situazioni. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

IFRIC 12 Accordi per servizi in concessione
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L'TFRIC 12 ¢ un'interpretazione che fornisce chiarimenti sulle modalita di applicazione delle
disposizioni degli International Reporting Financial Standards (IFRS) ad accordi per servizi
in concessione. In particolare 'TFRIC 12 illustra come rilevare le obbligazioni assunte e {
diritti ricevuti da un operatore di un servizio in concessione distinguendo tra modelio
intangibile, modello finanziario ¢ modello misto in funzione del grado di incertezza cui &
esposto il concessionario per quanto riguarda i flussi di cassa derivanti dall’esercizio della
concessione nonché delle obbligazioni assunte circa ['uso dell’infrastruttura utilizzata per
’erogazione del servizio. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

IFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili

I1 3 luglio 2008 I'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ha
pubblicato 'Interpretazione IFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili (di seguito
«FRIC 15»). L’IFRIC 15 fornisce chiarimenti e orientamenti in merito a quando devono
essere rilevati 1 ricavi provenienti dalla costruzione di immobili ¢ in relazione
all’applicazione dello IAS 11 Commesse a lungo termine o dello IAS 18 Ricavi relativi a un
accordo per la costruzione di un immobile. La fattispecie non ha impatti per il Gruppo.

IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione estera

I 3 lugiio 2008 I'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ha
pubblicato I'Interpretazione IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione
estera L'IFRIC 16 ¢ un'interpretazione che chiarisce le modalita di applicazione dei requisiti
dei principi contabili internazionali IAS 21 e IAS 39 nei casi in cul un'entita copra il rischio
di cambio derivante dai propri investimenti netti in gestioni estere. La fattispecie non ha
impatti per il Gruppo.

IFRIC 17 Distribuzione ai soci di attivita non rappresentate da disponibilita liquide. Questa
interpretazione fornisce indicazioni sulla contabilizzazione di accordi a seguito dei qua
un entlta dlstrlbulsce ai som attlvata non rappresentate da dlSpOHlblllta llg;mde,come

Tali modifiche ed interpretazione non hanno avuto impatti 51gn1ﬁcat1
patrimoniale-finanziaria e sulla performance del Gruppo.

Miglioramenti .agli IFRS

principi, nell’ottica di eliminare principalmente le inconsistenze ¢ chiarirne la (TG ogia.
Ciascuno standard presenta delle clausole di transizione ad hoc. L’adozione delle seguenti
modifiche si traduce in cambiamenti dei principi contabili, ma non hanno avuto alcun
impatto sulla posizione finanziaria o sui risultati del Gruppo.

Emessi a Maggio 2008

IFRS 5 Attivitd non correnti possedute per la vendita ed attivitd operative cessate. Si
chiarisce che quando una controllata & classificata come posseduta per la vendita, tutte le
sue aftivita e passivitd sono classificate come possedute per la vendita, anche nel caso in cui
la societad dopo la cessione rappresenterd upa partecipazione di minoranza. La fattispecie
non ¢ applicabile al Gruppo.

Emessi ad Aprile 2009
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IFRS 5 Attivitd non correnti possedute per la vendita ed attivitd operative cessate. Si
chiarisce che le informazioni integrative richieste in relazione alle attivitd non-correnti,e ai
gruppi in dismissione classificati come posseduti per la vendita o relative ad attivita
operative cessate, sono solo quelle richieste dall’ IFRS 5.

L’informativa richiesta da altri IFRS si applica solo se specificamente richiesta con
riferimento a questi tipi di attivitd non-correnti o attivitd operative cessate. La fattispecie
non ha impatti per il Gruppo.

IFRS 8 Settori operativi. Si chiarisce che le attivita e passivita riferite al settore operativo
devono essere presentate solo se fanno parte della reportistica utilizzata dal pit alto hvello
decisionale. L.a modifica non ha avuto impatti per il Gruppo.

IAS 7 Rendiconto finanziario. Si afferma che solo la spesa che risulta nel riconoscimento di
un’attivitd pud essere classificata come flusso finanziario da attivitd d’investimento. La
modifica non ha avuto impatti per il Gruppo.

IAS 36 Riduzione durevole di valore di attivitd. La meodifica chiarisce che 1’unita
(generatrice di flussi di cassa) piu grande identificabile ai fini dell’allocazione
dell’avviamento acquisito in un’aggregazione aziendale, & il settore operativo come definito
dall’IFRS 8 prima dell’aggregazione ai fini della reportistica. La modifica non ha avuto
impatti per il Gruppo.

Altre modifiche legate ai miglioramenti agli IFRS ai seguenti principi non hanno avuto
effetto sulle politiche contabili, la posizione finanziaria o la performance della societa:
Emessi ad Aprile 2009

IFRS 2 Pagamenti basati su azioni

IAS 1 Presentazione del bilancio

IAS 17 Leasing

IAS 34 Bilanci intermedi

IAS 38 Attivith immateriali

IAS 39 Strumenti finanzian: rilevazione e maturazione

IFRIC 9 Rideterminazione dei derivati incorporati

- Principi di prossima applicazione :
- Di.seguito si fornisce I’elenco dei principi che saranno di prossima introduzione:

T IFRIC _I{Pagamenti anticipati relativi arl_;ili'?{_j;'rei'r@isiqhe di contribuzione minima
“11'15,noyermbre 2009 I'International Financial Reporting: Interpretations Committee (IFRIC)
- ha pubblicato modifiche all’Interpretazione IFRIC 14 Pagamenti anticipati relativi a una

" - previsione di contribuzione minima . L’obiettivo delle modifiche all'IFRIC 14 & eliminare

una conseguenza indesiderata dell’TFRIC 14 'nei casi in cui un’entitd soggetta ad uma
previsione di contribuzione minima effettua un pagamento anticipato di contributi per cui in
determinate circostanze ’entitd che effettua tale pagamento anticipato sarebbe tenuta a
contabilizzare una spesa. Nel caso in cui un piano a benefici definiii ¢ soggetto ad una
previsione di contribuzione minima, la modifica all’IJFRIC 14 impone di {rattare questo
pagamento anticipato come un’attivita, alla stregua di qualsiasi altro pagamento anticipato.

IFRIC 19: Estinzione di passivita finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale

Il 26 novembre 2009 I'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
ha pubblicato 'Interpretazione IFRIC 19 Estinzione di passivita finanziarie con strumenti
rappresentativi di capitale, la cui finalith & fornire orientamenti sulla contabilizzazione, da
parte del debitore, degli strumenti rappresentativi di capitale emessi per estinguere
interamente o parzialmente una passivitd finanziaria a seguito della rinegoziazione delle
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relative condizioni. Le societa applicano I'lFRIC 19 e la modifica all'IFRS 1 al piu tardi a
partire dalla data di inizio del loro primo esercizio finanziario che cominci dopo il 30 giugno
2010.

IAS 24: Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate

Il 4 novembre 2009 I’International Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato la
revisione dell’International Accounting Standard (IAS) 24 — Informativa di bilancio sulle
operazioni con parti correlate». Le modifiche introdotte con la revisione dello IAS 24
semplificano la definizione di «parte correlata» eliminando nel contempo talune incoerenze
¢ dispensano le entitd pubbliche da alcuni requisiti informativi relativi alle operazioni con
parti correlate. Le imprese applicano lo IAS 24 ¢ le modifiche all’IFRS 8 al piu tardi a
partire dalla data di inizio del loro primo esercizio finanziario che cominci dopo il 31
dicembre 2010

Il Gruppo non ha adoftato anticipatamente alcun altro principio, interpretazione o
miglioramento emanato ma non ancora in vigore.

I bilanci delle societa controllate utilizzati ai fini del consolidamento sono quelli predisposti
dai Consigli di Amministrazione per |’approvazione da parte delle Assemblee degli
Azionisti delle singole societd, eventualmente riclassificati per renderli omogenei con quello
della Controllante. 1 bilanci delle singole societa controllate ¢ collegate che individualmente
sono influenzati dalla crisi di liquidita e quindi evidenziano che il presupposto delia
continuitd aziendale & soggetto a molteplici significative incerlezze, sono comunque stati
predisposti nella prospettiva della continuitd aziendale, essendo tale presupposto
direttamente connesso alla continuita aziendale dell’intero Gruppo.

Il Gruppo ha scelto di rappresentare il conto economico per natura di spesa, mentre
attivitd e passivita del prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata sono Q
suddivise fra correnti e non correnti. Il rendiconto finanziario ¢ stato redatto_seter u:&
metodo indiretto. Si precisa inoltre che il Gruppo ha applicato quanto sabhiGEAHe \,,%}

: ‘.%

-

Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 in materia di schemi di bila _;g, ]
comunicazione Consob n. 6064293 det 28 luglio 2006 in materia di informat v _’_

g

s W s
I prospetti contabili e le note illustrative del Gruppo Aedes sono redatti in migRILRdy
se non diversamente indicato. %

La pubblicazione del bilancio consolidato, per ’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, ¢
stata autorizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 25 marzo 2010.

Revisione contabile
T bilancio consolidato & sottoposto a revisione contabile da parte di Reconta Emst & Young
S.p.A.
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3.7 Principi di consolidamento

Nell’area di consolidamento rientrano le societd controllate, le societd collegate e le
partecipazioni in Joint venture. Per controllata si intende una societd sulla quale si ha il
potere di esercitare il controllo cosi come definito dallo IAS 27, una collegata ¢ una societa
sulla quale si ha il potere di esercitare un’influenza significativa, cosi come definita dallo
IAS 28, per Joint venture una societd nella quale vi € un controllo congiunto, come definito
dallo IAS 31,

I principi di consolidamento possono essere cosi sintetizzati:

le societd controllate sono consolidate con il metodo integrale in base al quale
vengono assunte le attivitd e le passivitd, i costi ¢ i ricavi dei bilanci delle societa
controilate nel loro ammontare complessivo, prescindendo dall’entita della
partecipazione detenuta; il valore contabile delle partecipazioni ¢ eliminato contro le
relative quote di patrimonio netto; i rapporti patrimoniali ed economici intercorsi tra
le societa consolidate integralmente, ivi compresi 1 dividendi distribuiti nell’ambito
del gruppo sono elisi; le interessenze di azionisti terzi sono rappresentate
nell’apposita voce del patrimonio netto e analogamente viene evidenziata
separatamente nel conto economico la quota di utile o perdita di competenza di terzi;
le partecipazioni in societa collegate e in Joint venfure sono valutate con il metodo
del patrimonio netto. Il valore contabile delle partecipazioni viene adeguato per tener
conto della quota di pertinenza della partecipante nei risultati economici della
partecipata realizzati dopo la data di acquisizione;

gl utili emergenti da operazioni tra le societa incluse nell’area di consolidamento e
valutate con il metodo del patrimonio netto, che non si siano realizzate mediante
operazioni con terzi, vengono eliminati in base alla percentuale di partecipazione;

al momento dell’acquisizione, sia nel caso di imprese controllate che di imprese
collegate e Joint venture si procede a:

— determinare il costo di acquisto in base a quanto stabilito dall’JFRS 3;

~ determinare il fair value delle attivita e delle passivita acquisite (sia effettive che
potenziali);

— rilevare I’eventuale avviamento, costituito dall’eccedenza del costo d’acquisto

rispetio alla quota d’interessenza nel fair value netto delle attivitd, passivitd e
passivita potenziali identificate;

— rivedere i valori precedentemente determinati, nel caso in cui la quota di
interessenza acquisita valutata al fair value, ecceda il costo di acquisto, compreso
I"avviamento, rilevando a conto economico I’eventuale differenza residua dopo la
nuova misurazione.
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3.8 Criteri di valutazione

Attivita e passivita non correnti

Avviamento

L’avviamento rappresenta, alla data di acquisto, la parte del costo di acquisizione che
eccede Dinteressenza dell’acquirente nel fair value delle attivita e delle passivita
identificabili acquisite. L’avviamento non & ammortizzato, ma & soggetio ad una valutazione
volta ad individuare eventuali perdite di valore (impairment test) annualmente od ogni
qualvolta se ne manifestino gli indicatori.

Adi fini di una corretta effettuazione dell’analisi di congruitd ’avviamento ¢ stato allocato a
ciascuna delle unitd generatrici di flussi finanziari (Cash Generating Units, C.G.U.) che
beneficeranno degli effetti derivanti dall’acquisizione.

Immobilizzazioni immateriali

Un’attivita immateriale viene rilevata contabilmente solo se ¢ identificabile, controllabile,
ed & prevedibile che generi benefici economici futuri e il suo costo pud essere determinato
in modo attendibile.

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto, al netto delle relative
quote di ammortamento e delle perdite di valore accumulate.

L’ammortamento viene rilevato a partire dal momento in cui I'attivitd ¢ disponibile per
1’uso, ovvero & in grado di operare in base a quanto inteso dalla direzione aziendale, ¢ cessa
alla data in cui attivitd & classificata come posseduta per la vendita o viene eliminata
confabilmente.

Concessioni, licenze e marchi sono iscritti al costo storico, al netto degli ammorta
delle perdite di valore accumulate. L’ammortamento viene rilevato in base A
minore tra la durata contrattuale e il periodo durante il quale si prevede di
attivita.

Le licenze per software acquistate sono iscritte sufla base dei costi sostenuti pdg
la messa in funzione dello specifico sofiware, al netto degli ammortamenti ¢ deNg:}s CridEs .
valore accumulate. Tali costi sono ammortizzati in base alla loro vita utile. w05
1 costi associati allo sviluppo o alla manutenzione dei programmi per computer sono rilevati
come costo nel momento in cui sono sostenuti. I costi per lo sviluppo del software per
computer rilevati come attivitd sono ammortizzati nel corso delle loro vite utili stimate.

Investimenti immobiliari e Altre immobilizzazioni materiali

Gli investimenti immobiliari e le altre immobilizzazioni materiali sono iscritti al costo
d’acquisto o di produzione, comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione, al
netto degli ammortamenti ¢ delle perdite di valore accumulate.

Gli ammortamenti vengono rilevati a partire dal momento in cui I'immobilizzazione &
disponibile per 1’uso, oppure ¢ potenzialmente in grado di fornire i benefici economici ad
£ss0 associati.

Gli ammortamenti vengono calcolati a quote costanti sulla base di aliquote ritenute
rappresentative della vita utile dell’immobilizzazione oppure, in caso di dismissione, fino al
termine dell’utilizzo.

I costi successivi sono inclusi nel valore contabile dell’attivitd o sono rilevati come
un’attivita distinta, a seconda di quale sia il criterio piti appropriato, soltanto quando ¢
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probabile che i benefici economici futuri associati all’elemento andranno a beneficio del
Gruppo e il costo dell’elemento puod essere valutato attendibilmente. Tutti gli altri costi per
riparazioni e manutenzioni sono riportati nel conto economico durante ’esercizio in cui
sono sostenuti,

Le aliquote di ammortamento, invariate rispetto al precedente esercizio, sono le seguenti:

Investimenti immobiliari
Fabbricati: 3% e 1,5%
Impianti e macchinari specifici: 12,5%

Altre immobilizzazioni materiali
Impianti € macchinari: 20%
Attrezzature: 20%

Altri beni— Automezzi: 25%
Macchine ufficio: 20%-50%
Mobili e arredi: 12%

Gli oneri finanziari relativi all’acquisto sono imputati a conto economico salvo il caso in cui
siano direttamente attribuibili all’acquisizione, costruzione o produzione di un bene che ne
giustifica la capitalizzazione, nel qual caso sono capitalizzati.

~ La capitalizzazione degli oneri finanziari cessa quando tutte le attivitd necessarie per

rendere 1l bene disponibile per I’uso sono state completate.

Le migliorie su beni di terzi sono classificate nelle immobilizzazioni materiali, in base alla
natura del costo sostenuto. Il periodo di ammortamento corrisponde al minore tra la vita
utile residua dell’immobilizzazione materiale e la durata residua del contratto di locazione.

. Leasing finanziario
" Qualora a seguito di contratti di leasing o di affitto si detengano tutti i rischi e i benefici
;" della proprieta, gli immobili sono contabilizzati come leasing finanziari. I leasing finanziari
© ;" sono capitalizzati all’inizio del leasing al minore valore tra il fair value (valore equo)
'+ »dell'immobile locato e il valore attuale delle rate minime di leasing. Ciascuna rata di leasing
" - &ripartita tra le passivita ¢ gli oneri finanziari cosi da ottenere un tasso costante sul saldo
- finanziario residuo. Le corrispondenti obbligazioni derivanti dall’affitto, al netto degli oneri

finanziari, sono incluse tra i debiti verso altri finanziatori. La quota di interessi & compresa
tra_gli. oneri finanziari ed ¢ imputata a] conto economico per il periodo del leasing.
L’immobile acquisito tramite leasing finanziario & iscritto tra gli investimenti immobiliari e
an;,f{"rno'rtizzaitb_'durante la vita utile dell’attivita.

Pé}fdita di valore di immobilizzazioni materiali e immateriali

Le. immobilizzazioni materiali ed immateriali sono soggette ad una verifica di perdita di
valore (impairment test). :

La verifica consiste nel confronto tra la stima del valore recuperabile dellattivita e il
relativo valore netto contabile.

Se il valore recuperabile di un’attivitd ¢ inferiore al valore netto contabile, quest’ultimo
viene ridotto al valore recuperabile. Tale riduzione costituisce una perdita di valore, che
viene rilevata a conto economico nell’esercizio in cui si manifesta.

Il valore recuperabile di un’immobilizzazione ¢ il maggiore tra prezzo netto di vendita e
valore d’uso. Il valore d’uso corrisponde al valore attuale dei flussi di cassa attesi generati
dall’attivita. A1 fini della valutazione della riduzione di valore, le attivita sono analizzate
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partendo dal pia basso livello per il quale sono separatamente identificabili flussi di cassa
indipendenti (cash generating unit).

Le immobilizzazioni immateriali € materiali non soggette ad ammortamento (vita utile
indefinita), nonché le immobilizzazioni immateriali non ancora disponibili per I'utilizzo,
sono assoggettate annuaimente alla verifica di perdita di valore.

In presenza di un indicatore di ripristino della perdita di valore, il valore recuperabile
dell’attivita viene rideterminato ¢ il valore contabile & aumentato fino a tale nuovo valore,
L’incremento del valore contabile non pud comunque eccedere il valore netto contabile
originario ovvero quello che I’immobilizzazione avrebbe avuto se la precedente perdita di
valore non si fosse manifestata.

Le perdite di valore di avviamenti non possono essere ripristinate.

Fartecipazioni in Joint venture

St tratta di imprese sulle cui attivita il Gruppo ha un controlio congiunto cosi come definito
dallo IAS 31. Il bilancio consolidato include la quota di pertinenza del Gruppo dei risultati
delle JV, contabilizzata con il metodo del patrimonio netto, a partire dalla data in cui inizia
il controllo congiunto fino al momento in cui il medesimo cessa di esistere.

Partecipazioni in societd collegate

Si tratta di imprese nelle quali il Gruppo esercita un influenza notevole, ma non il controllo
o il controllo congiunto, sulle politiche finanziarie ed operative, cosi come definita dallo
IAS 28. 11 bilancio consolidato include la quota di pertinenza del Gruppo dei risultati delle
collegate, contabilizzata con il metodo del patrimonio netto, a partire dalla data in cui inzia
I"influenza notevole fino al memento in cui tale influenza notevole cessa di esistere.

Partecipazioni in altre imprese
Secondo quanto previsto dai principi IAS 32 e 39 le partecipazioni in socig
controllate, dalle collegate e dalle Joint venture sono classificate come atti i
disponibili per la vendita (available for sale) e sono valutate al fair value EiiERISS
in cut il fair value non sia determinabile: in tale evenienza si ricorre all’add@ \n¢

del costo, rettificato per perdite durevoli di valore. :
Gli utili e le perdite derivanti da adeguamenti di valore vengono riconosciut
di conto economico complessivo.
In presenza di perdite per riduzione di valore o in caso di vendita, gli utili e le perdite di
valore rispetto al costo originario, riconosciuti fino a quel momento direttamente nel
patrimonio netto, sono contabilizzati a conto economico.

Attivita finanziarie
In accordo con quanto previsto dallo IAS 32 e 39, le attivita finanziarie vengono classificate
nelle seguenti quattro categorie:

. attivita finanziarie valutate al fair value,

investimenti posseduti fino a scadenza;

finanziamenti e crediti finanziari assimilabili ai finanziamenti:
attivita finanziarie disponibili per Ia vendita.

La classificazione dipende dallo scopo per il quale le attivita vengono acquistate e detenute
e il management determina la classificazione iniziale delle stesse al momento della loro
prima iscrizione verificandola successivamente ad ogni data di bilancio.
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Una descrizione delle principali caratteristiche delle attivita di cui sopra puo essere
sintetizzata come segue:

Attivita finanziarie valutate al fair value
Tale categoria si compone di due sottocategorie:

o attivita finanziarie detenute per specifico scopo di frading;

o attivitd finanziarie da considerare al fair value fin dal loro acquisto. In tale categoria
vengono anche compresi tutti gli investimenti finanziari, diversi da strumenti
rappresentativi di capitale, che non hanno un prezzo quotato in un mercato attivo, ma il
cui fair value risulta determinabile.

Gli strumenti derivati vengono inclusi in questa categoria a meno che non siano designati
come strumenti di copertura (hedge instruments) ¢ il loro fair value viene rilevato a conto
€Conomico.

Tutte le attivita di tale categoria sono classificate come correnti se sono detenute per frading
o se il loro realizzo & previsto esscre effettuato entro 12 mesi dalla data di chiusura del
bilancio.

La designazione di uno strumento finanziario in tale categoria & da considerarsi definitiva ¢
puo essere effettuata unicamente al momento della prima rilevazione.

Investimenti posseduti fino a scadenza

Rappresentano attiviti non derivate con pagamenti fissi o determinabili a scadenze fisse che
il Gruppo ha intenzione di detenere fino a scadenza (es. obbligazioni sottoscritte).

La valutazione della volonta e della capacitd di detenere il titolo fino a scadenza viene
effettuata al momento della rilevazione iniziale, ed & verificata a ogni chiusura di bilancio.

" In caso di cessione anticipata (significativa e non motivata da particolari eventi) di titoli

appartenenti a tale categoria di attivita si procede alla riclassificazione e valutazione di tuito

il portquglio titoli al fuir value come attivita finanziaria detenuta per la negoziazione.

~—Finanziamenti e crediti

Rappresentano attivitd finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non

sono quotate in un mercato attivo e per le quali it Gruppo non intende effettuare operazioni

di trading. :
Sono incluse nelle attivita correnti eccetto per la parte scadente oltre i 12 mesi dopo la data

di bilancio che viene invece classificata come attivita non corrente.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

E’ questa una categoria residuale ¢ rappresentata da attivita finanziarie non derivate che
sono designate come disponibili per la vendita e che non sono classificate in una delle
categorie precedentemente descritte.

Sono classificate come aftivitd non correnti a meno che il management non intenda
dismetterle entro 12 mesi dalla data di bilancio.

Contabilizzazione

Le “attivitd finanziare valutate al fair value direttamente a conto economico” ¢ le “attivita
finanziarie disponibili per la vendita” vengono registrate al loro fair value aumentato degli
oneri accessori all’acquisto.
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Gli utili o le perdite relativi a attivitd finanziarie detenute per la negoziazione vengono
immediatamente rilevati a conto economico.

Gii utili o le perdite relativi a attivitd finanziarie disponibili per la vendita sono iscritti in
una voce separata del patrimonio netto fino a che esse non siano vendute o cessate o fino a
che non si accerti che abbiano subito una perdita di valore. Al verificarsi di tali eventi tutti
ghi utili o le perdite, in eccesso rispetto al costo originario, fino a quel momento rilevati
direttamente nel patrimonio, netto vengono rilevati nel conto economico.

1l valore equo (fair value) rappresenta il corrispettivo al quale un’attivita potrebbe essere
scambiata, o una passivitd estinta, in una libera transazione fra parti consapevoli e
indipendenti. Conseguentemente si presume che 1’impresa sia in funzionamento e che in
nessuna delle parti vi sia la necessitd di liquidare le proprie attivitd, infraprendendo
operazioni a condizioni sfavorevoli.

In caso di titoli negoziati nei mercati regolamentati il valore equo & determinato con
riferimento alla quotazione di borsa rilevata (bid price) al termine delle negoziazioni alla
data di chiusura dell’esercizio.

Nel caso in cui per I'investimento non sia disponibile una valutazione di mercato, il valore
equo viene determinato o in base al valore corrente di mercato di un altro strumento
finanziario sostanzialmente uguale o tramite 1’utilizzo di appropriate tecniche finanziarie,
quali il discounted cash flow (DCF analisi dei flussi di cassa attualizzati).

Gli acquisti o Ie vendite regolate secondo i “prezzi di mercato” sono rilevati secondo {a data
di negoziazione che corrisponde alla data in cui il Gruppo si impegna ad acquistare o
vendere I’attivita.

Gli “investimenti posseduti fino a scadenza” ¢ i “finanziamenti e c
assimilabili ai finanziamenti” vengono valutati con il criterio del costo g
utilizzando il tasso di interesse effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o pre
al momento dell’acquisizione per rilevarli lungo 1*intero periodo di tempo intercorrente fino
alla scadenza. Gli utili o le perdite vengono rilevati a conto economico o nel momento in cui
I'investimento giunge a maturazione o al manifestarsi di una perdita di valore, cosi come
vengono rilevati durante il normale processo di ammortamento previsto dal criterio del
costo ammortizzato.

Gli investimenti in attivita finanziarie possono essere climinati contabilmente (processo di
derecognition) solo quando sono scaduti i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari
derivanti dagli investimenti (cs. rimborso finale di obbligazioni sottoscritte) o quando il
Gruppo trasferisce ’attivitd finanziaria e con essa tutti i rischi e benefici connessi alla
stessa,

Imposte differite attive e passive

Le imposte differite attive e passive sono determinate sulla base delle differenze temporanee
esistenti tra il valore di bilancio di attivitd ¢ passivita e il loro valore fiscale (metodo
dell’allocazione globale).
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Le imposte differite attive ¢ passive vengono determinate in base ad aliquote fiscali che ci si
attende vengano applicate nel periodo i cui tali differimenti si realizzeranno, considerando le
aliquote in vigore o quelle di nota successiva emanazione.

Non possono essere attualizzate e sono classificate tra le attivitd/passivita non correnti.

Le imposte anticipate e differite sono accreditate o addebitate a patrimonio netto se sl
riferiscono a voci .che sono accreditate o addebitate direttamente a patrimonio neito
nell’esercizio o negli esercizi precedenti.

Le imposte anticipate sono contabilizzate solo quando ¢ probabile il relativo recupero nei
periodi futuri.

FPatrimonio netio

Le azioni proprie sono classificate a riduzione del patrimonio netto.

1 costi incrementali direttamente attribuibili all’emissione di nuove azioni o opzioni sono
riportati nel patrimonio netto.

Laddove una qualsiasi socictd del Gruppo acquisti quote del capitale sociale all’interno del
patrimonio netio della Societd (azioni proprie), il comspettwo pagato, inclusi i costi
incrementali attribuibili (al netto delle imposte sul reddito), viene dedotto dal patrimonio
netto attribuibile ai possessori di capitale della Societa fino a quando le azioni non sono
cancellate, riemesse o dismesse. Qualora tali azioni dovessero essere successivamente
vendute 0 riemesse, qualsiasi corrispettivo ricevuto, al netto di tutti i costi aggiuntivi delle
operazioni dircttamente attribuibili ¢ dei relativi effetti delle imposte sul reddito, ¢ incluso
nel patrimonio netto attribuibile ai possessori di capitale della Societa.

Fondi per rischi e oneri

I fondi per rischi e oneri riguardano costi ¢ oneri di natura determinata e di esistenza certa o
probabile che alla data di chiusura del periodo sono indeterminati nell’ammontare o nella
data di sopravvenienza. Gli accantonamenti sono rilevati quando: (i) & probabile I’esistenza
di un’obbligazione attuale, legale o implicita, derivante da un evento passato; (i) €
probabile che 1’adempimento dell’obbligazione sia oneroso; (i) I’ammontare
" dell’obbligazione pud essere stimato attendibilmente. Gli accantonamenti sono iscritti al
¢ valore rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che P’impresa razionalmente

‘.'_'_'pagherebbe per estinguere 1’obbligazione ovvero per trasferirla a terzi alia data di chiusura
. del, “periodo. Quando I’effetto finanziario del tempo & significativo ¢ Je date di pagamento
~délle obbligazioni sono attendibilmente stimabili, I’accantonamento & oggetto di

. attualizzazione; I’incremento del fondo connesso al trascorrere del tempo & imputato a conto
economico alla voce “Proventi (oneri) finanziari”.

Quando la passivita ¢ relativa ad attivita matenah (es ‘bonifica di aree), il fondo & rilevato in
contropartita all’attivitd a cui si nferlsce 1’1mputaz:0ne a conto economico avviene
attraverso il processo di ammortamento.

I fondi sono periodicamente aggiornati per rlﬂettere le variazioni delle stime dei costi, dei
tempi di realizzazione e del tasso di attualizzazione; le revisioni di stima dei fondi sono
imputate nella medesima voce di conto economico che ha precedentemente accolto
’accantonamento ovvero, quando la pass1v1ta ¢ relativa ad attivitd materiali (es. bonifica di
aree), in contropartita all’attivita a cui si riferisce.

Nelle note al bilancio sono illustrate le passivita potenziali rappresentate da: (i) obbligazioni
possibili (ma non probabili), derivanti da eventi passati, la cui esistenza sara confermata
solo al verificarsi o meno di uno o pit eventi futuri incerti non totalmente sotto il controllo
dell’impresa; (ii) obbligazioni attuali derivanti da eventi passati il cui ammontare non puo
essere stimato attendibilmente o il cui adempimento ¢ probabile che non sia oneroso; (iii)
obbligazioni delle tipologie descritte ai punti (i) e (ii) relative a societa collegate o joint
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ventures, sia nel caso in cui la passivitd potenziale sia proporzionata alla quota di possesso,
sia nel caso in cui la Societd sia interamente responsabile per le passivitd potenziali della
collegata o joint venture.

Benefici ai dipendenti

I benefici a dipendenti successivi al rapporto di lavoro (post employment benefit —
trattamento di fine rapporto) e gli altri benefici a lungo termine (other long term benefit)
sono soggetti a valutazioni di natura attuariale per esprimere il valore attuale del beneficio,
erogabile al termine del rapporto di lavoro o successivamente, maturati dai dipendenti alla
data di bilancio.

Seguendo tale metodologia la passivita iscritta in bilancio risulta essere rappresentativa del
valore attuale dell’obbligazione, al netto di ogni eventuale attivita a servizio dei piani,
rettificato per eventuali perdite o utili attuariali non contabilizzati.

Con riferimento ai soli benefici successivi al rapporto di lavoro, il Gruppo Aedes non ha
adottato il corridor approach che consiste nel riconoscere a conto economico solo una parte
degli utili/perdite attuariali cumulati (quella che eccede il “corridoio”), di conseguenza
Ieffetto attuariale & totalmente riconosciuto a conto economico lungo la prevista vita
lavorativa media residua dei dipendenti che partecipano al piano.

A seguito dell’entrata in vigore della Legge Finanziaria 2007, che ha anticipato al 1°
gennaio 2007 la riforma della previdenza complementare di cui al D.Lgs. n°252/2005, le
quote del trattamento di fine rapporto del personale maturande a partire dal 1° gennaio 2007
devono, a scelta del dipendente, essere destinate a forme di previdenza complementare
ovvero essere mantenute in azienda ed essere trasferite da parte di quest’ultima ad un
apposito fondo gestito dall’INPS.

L’entrata in vigore della suddetta riforma ha comportato una modifica del trattamento
contabile del fondo sia con riferimento alle quote maturate sino al 31 dicembre 2006, sia
con riferimento alle quote maturande dal ° gennaio 2007.
In particolare:

configurano un “piano a contribuzione definita” sia nel caso di opzione
dipendente per la previdenza complementare, sia nel caso di destmamoan-‘_/rl
Tesoreria presso I’'INPS. L’importo delle quote deve, pertanto, essere determifiFistiia. et
dei contributi dovuti senza 1’applicazione di metodologie di calcolo attuariali;
+ il fondo trattamento di fine rapporto del personale maturato al 31 dicembre
ad essere considerato come “piano a benefici definiti” con la conseguente
continuare ad effettuare una valutazione attuariale che tuttavia, rispetto alia metodOteits
calcolo applicata sino al 31 dicembre 2006, non comporta piu !’attribuzione proporzionale
del beneficio al periodo di lavoro prestato. Cio in quanto ["attivita lavorativa da valutare si
considera interamente maturata per effetto della modifica della natura contabile delle quote
che maturano a partire dal 1° gennaio 2007. ‘

Per le societa del Gruppo con meno di 50 dipendenti, la valutazione della passivita continua
ad essere seguita tramite [’utilizzo della metodologia attuariale denominata “metodo della
proiezione unitaria del reddito” (projected unit credit method), anche conosciuto come
metodo dei benefici maturati in proporzione all’attivita lavorativa prestata o come metodo
dei benefici/anni di lavoro, che considera ogni periodo di servizio prestato dai lavoratori
presso l’azienda come origine di un’unita aggiuntiva di diritto ai benefici e misura
distintamente ogni unita per calcolare ’obbligazione finale.
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Debiti finanziari

I debiti finanziari sono inizialmente rilevati al fair value (valore equo), al netto dei costi
dell’operazione sostenuti. 1 finanziamenti sono successivamente valutati al costo
ammortizzato utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

I finanziamenti sono classificati come passivitd correnti a meno che il Gruppo non abbia un
diritto incondizionato di differire il regolamento della passivita per almeno 12 mesi dopo la
data di riferimento del bilancio.

Attivita e passivita correnti

Rimanenze
Le rimanenze sono costituite da aree da edificare, immobili da ristrutturare, immobili in
costruzione e ristrutturazione, immeobili ultimati in vendita e immobili di rading.
Le¢ aree da edificare sono valutate al minore tra il costo di acquisizione ed il corrispondente
presunto valore di realizzo. Il costo ¢ aumentato delle spese incrementative ¢ degli oneri
finanziari capitalizzabili quando sussistono le seguenti condizioni:

e vi & una decisione della Direzione circa la destinazione delle aree consistente in un

suo utilizzo, sviluppo o per la vendita diretta delio stesso;

¢ si stanno sostenendo 1 costi per ’ottenimento del bene;

¢ si stanno sostenendo gli oneri finanziari.
Gli immeobili in costruzione e/o in corso di ristrutturazione, sono valutati al minore tra il
costo, aumentato delle spese incrementative del loro valore e degli oneri finanziari
capitalizzabili, ed il corrispondente presunto valore di realizzo.
Gli immobili di #rading sono valutati al minore tra il costo ed il valore di mercato desunto
da:transazioni di immobili similari per zona e tipologia. Il costo di acquisizione viene
éliment;ato delle eventuali spese incrementative sostenute fino al momento della vendita.

Commesse .

.~ -Una commessa ¢ un contratto specificatamente stipulato per la costruzione di un bene. Le

" commesse sono valutate in base al metodo della percentuale di completamento; lo stato di
- -avanzamento € misurato facendo riferimento ai costi della commessa sostenuti fino alla data
di bilancio come percentuale dei costi totali stimati per ogni commessa. I costi sostenuti
- durante I’anno in relazione ad attivitd future della commessa sono esclusi dai costi di
‘commessa nella determinazione dello stato avanzamento e sono rilevati come rimanenze.
Quando ¢ probabile che i costi della commessa saranno superiori ai ricavi totali derivanti
dalla stessa, la perdita attesa viene rilevata immediatamente come costo.

L’ammontare lordo dovuto dai committenti per lavori di commessa, per tutte le commesse
in corso per le quali i costi sostenuti sommati ai margini rilevati (o al netto delle perdite
rilevate) eccedono la fatturazione ad avanzamento dei lavori, & rilevato come credito.
I.’ammontare lordo dovuto ai committenti per lavori di commessa, per tutte le commesse in
corso per le quali la fatturazione ad avanzamento dei lavori eccede 1 costi sostenuti sommati
al margini rilevati (o al netto delle perdite rilevate), & rilevato come debito.

Crediti iscritti nellattivo circolante, Debiti commerciali e Altri debiti

I crediti sono rilevati inizialmente al fair value del corrispettivo da ricevere che per tale
tipologia corrisponde normalmente al valore nominale indicato in fattura, adeguato (se
necessario) al presumibile valore di realizzo mediante apposizioni di stanziamenti iscritti a

98




Gruppo Aedes
Bilancio Consolidato
31 dicembre 2610

rettifica dei valori nominali. Successivamente i crediti vengono valutati con il criterio del
costo ammortizzato che generalmente corrisponde al valore nominale.

I debiti sono rilevati inizialmente al fair value del corrispettivo da pagare e generalmente il
loro valore ¢ facilmente identificabile con un elevato grado di certezza. Successivamente i
debiti sono valutati con il criterio del costo ammortizzato determinato con il metodo
dell’interesse.

Strumenti finanziari derivati
Per derivato si intende qualsiasi contratto di natura finanziaria avente le seguenti
caratteristiche:

1. il suo valore cambia in relazione al cambiamento di un tasso di interesse, di un prezzo di
uno strumento finanziario, di un prezzo di una merce, di un tasso di cambio in valuta
estera, di un indice di prezzi o di tassi, di un merito di credito (rating) o altra variabile
sottostante prestabilita;

2. non richiede un investimento netto iniziale o, se richiesto, & inferiore a quello che sarebbe
richiesto per altri tipi di contratti da cui ci si aspetterebbe una risposta similare a
cambiamenti di faitori di mercato;

3. sara regolato a data futura.

Gl strumenti derivati sono contabilizzati non adottando la “hedge accounting” e vengono
valutati in base at rispettivi fair value. Sono stati stipulati al fine di proteggersi da
fluttuazioni dei tassi d’interesse e, pit in generale, al fine di gestire i rischi che il Gruppo si
trova a fronteggiare nell’ambito della sua operativitd. L’adeguamento del fair value viene
rilevato a conto economico.

Disponibilita liquide
Le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti includono: i valori in cassa, depost "a st
con banche, altri investimenti altamente liquidi a breve termine. Gli scoperti ﬁm_f‘f‘ﬁ
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riportati tra i finanziamenti nelle passivita correnti all’interno del prospetto cfi’élléwmﬁ’m X
patrimoniale-finanziaria consolidata. i ’f~ :
f

Riconoscimento dei ricavi
I ricavi sono valutati al fair value del corrispettivo ricevuto o spettante.

Vendite di beni

I ricavi per vendite di beni sono rilevati solo quando sono soddisfatte tutte le seguenti
condizioni:

« la maggior parte dei rischi ¢ dei benefici connessi alla proprieta dei beni & stata trasferita
all’acquirente;

» ’effettivo controllo sui beni venduti e il normale livello continuativo di attivitd associate
con la proprieta sono cessate;

* il valore dei ricavi & determinabile in maniera attendibile;

» & probabile che i benefici economici derivanti dalla vendita saranno fruiti dall’impresa;

* i costl sostenuti o da sostenere sono determinabili in modo attendibile.

Nel caso dei beni immobili queste condizioni si ritengono normalmente soddisfatte al rogito
notarile.
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Prestazioni di servizi

Il ricavo di un’operazione per prestazione di servizi viene rilevato solo quando pud essere
attendibilmente stimato, con riferimento allo stadio di completamento dell’operazione alla
data di riferimento del bilancio. H risultato di un’operazione pud essere attendibilmente
stimato quando sono soddisfatte tutte le seguenti condizioni:

» ’ammontare dei ricavi pud essere valutato attendibilmente;

* ¢ probabile che I'impresa fruisca dei benefici economici derivanti dall’operazione;

* lo stadio di completamento dell’operazione alla data di riferimento del bilancio puo essere
attendibilmente misurato e 1 costi sostenuti per l'operazione ¢ 1 costi da sostenere per
completarla possono essere determinati in modo attendibile.

Interessi :
Gli interessi sono rilevati con un criterio temporale che consider: il rendimento effettivo

dell’attivita.

Dividendi

1 dividendi sono rilevati nel momento in cui sorge il diritto per gli azionisti a ricevere il
pagamento, che normalmente corrisponde con Ia data dell’assemblea dei soci che delibera la
distribuzione dei dividendi.

Imposte correnti :

Le imposte correnti sono determinate sulla base di una realistica previsione degli oneri da
assolvere in applicazione delle vigenti normative fiscali.

11 debito previsto € rilevato alla voce “Debiti tributari”. T debiti € 1 crediti tributar per
imposte correnti sono rilevati al valore che si prevede di pagare/recuperare alle/dalle
autorita fiscali applicando le aliquote e la normativa fiscale vigenti o sostanzialmente
approvate alla data di chiusura del periodo.

Nell’ultimo trimestre del 2009 ¢ stata cancellata I’iscrizione del pignoramento su tuite le

~quote sociali oggetto delle procedure esecutive promosse da Fiat Partecipazioni S.p.A. e
... detenute da Aedes S.p.A.; pertanto, Aedes S.p.A., in qualita di societa controllante ex
" art.2359 del Codice Civile ha potuto nuovamente esercitare nel 2010 ’opzione per la

tassazione di gruppo ex art.117 e ss del D.p.r. 917/86 (c.d. Consolidato Fiscale Nazionale).

" "1t Consolidato Fiscale nazionale consente la determinazione in capo a Aedes S.p.A. (societd

consolidante) di un'unica base imponibile, risultante dalla somma algebrica dell'imponibile

.- o della perdita fiscale di ciascuna societa partecipanie. L'adesione alla tassazione di gruppo
CT R . . . . . . .
-ha carattere opzionale e, una volta esercitata, ¢ irrevocabile e vincola le societd aderenti per

tre anni: la scadenza del triennio del Gruppo Aedes ¢ 'anno 2012.

Le societa del Gruppo che, per gii esercizi 2010-2012, hanno optato per la tassazione di
gruppo ex art.117 e ss del D.p.r. 917/86 sono: Aedes S.p.A.(consolidante), Actea S.r.L,
Aedes Agency S.r.l., Aedes BPM Real Estate Sgr S.p.A., Aedes Project S.r.l. in
liquidazione, Aedilia Quattro S.r.l. in liquidazione, Aedes Financial Services S.r.1., Aedilia
Sviluppo 1 S.r.l.,, Agora S.r.l., Ariosto S.r.l., Dixia S.r.L, Iupiter S.r.1., Manzoni 65 S1.1,,
Milano Est S.p.A. in liquidazione, Rho Immobiliare S.r.l., Rubattino 87 S.r.1.,, Manzoni
Immobiliare 1 S.r.l. in liquidazione, Aedilia Hotel S.r.1. in liquidazione e Sviluppo
Comparto 2 S.r.1. in liquidazione.

Gli effetti economici derivanti dal Consolidato Fiscale nazionale sono regolati da appositi
regolamenti sottoscritti tra la societd consolidante e le societa consolidate; in tali
regolamenti, ¢ previsto che:

1) le Societa controllate, relativamente agli esercizi con imponibile positivo, corrispondono
ad Aedes S.p.A. 'importo pari all’imposta dovuta relativamente al suddetto imponibile (le
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Societa controllate con imponibile positivo riducono il proprio imponibile delle proprie
perdite di esercizi precedenti e realizzate in costanza di consolidato se non utilizzate da
Aedes S.p.AL);

2) le Societa consolidate con imponibile negativo sono distinte fra quelle con prospettive di
redditivita che consentono con ragionevole certezza, in assenza del Consolidato nazionale,
la rilevazione di imposte differite attive connesse all’imponibile negativo stesso sul bilancio
di esercizio e quelle senza queste prospettive di redditivita;

b) le Societa consolidate con imponibile negativo della prima categoria, il cui reddito
imponibile ¢ determinato ai fini del presente paragrafo conformemente a quanto
previsto dalla lettera a), ricevono da Aedes una compensazione corrispondente al
minore fra il risparmio d’imposta realizzato da Aedes e le imposte differite attive di
cui alla precedente lettera d); pertanto, la compensazione verra corrisposta ¢ risultera
dovuta se ¢ quando il risparmio d’imposta sard effettivamente conseguito da Aedes;

¢} le Societd consolidate con imponibile negativo della seconda categoria, non hanno
diritto ad alcuna compensazione.

Risultato per azione

11 risultato base per azione viene calcolato dividendo I'utile netto del periodo attribuibile
agli azionisti possessori di azioni ordinarie della Capogruppo per il numero medio
ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo, escludendo le azioni proprie.

I risultato per azione diluito viene determinato attraverso la rettifica della media ponderata
delle azioni in circolazione, per tener conto di tutte le azioni ordinarie potenziali, aventi
effetto diluitivo.

3.8.1 Gestione dei rischi finanziari

S1 espongono nel seguito le principali fonti di rischio e le strategie ammissibili
copertura.

Rischio di credito _
Il Gruppo non ¢ caratterizzato da rilevanti concentrazioni di rischi di cre fl
svolta per la riduzione dell’esposizione al rischio di credito si basa su
composizione del portafoglio clienti per ciascuna area di business volta

operazioni immobiliari vengono richieste, laddove ritenute necessarie, idonee garanzie.
L’attuale contesto di crisi finanziaria dell’economia mondiale potrebbe aggravare alcune
posizioni di credito.

Rischio di liguidita

1l rischio liquidita & il rischio che 1’impresa non sia in grado di rispettare gli impegni di
pagamento a causa della difficolta di reperire fondi (funding liguidity risk) o di liquidare
attivita sul mercato (asset liquidity risk). La conseguenza ¢ un impatto negativo sul risultato
cconomico nel caso in cui l'impresa sia costretta a sostenere costi addizionali per
fronteggiare i propri impegni o, come estrema conseguenza, una situazione di insolvibilita
che pone a rischio la continuita aziendale.

Le attuali condizioni finanziarie del Gruppo caratterizzate da un debito a breve superiore
alle liquidita disponibili e da una situazione di rigidita determinata dai vincoli posti alla
struttura del debito dagli accordi di ristrutturazione finanziaria siglati nel 2009, richiedono
un attento monitoraggio della liquidita da parte della Direzione Finanziaria e una continua
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supervisione da parte del Consiglio di Amministrazione della Capogruppo. A tal fine il
Gruppo monitora il rischio di liquidita attraverso la predisposizione di un dettagliato budget
di Gruppo sia economico che finanziario mensile su un orizzonte annuale ed una
conseguente gestione delle vendite immobiliari. Inoltre, qualora si rendesse necessaria
un’ulteriore disponibilitd di cassa a fronte di eventuali rallentamenti inattesi del mercato
immobiliare, & gid stata ottenuta la disponibilita da parte di un primario istituto bancario a
forpire una linea di credito aggiuntiva per circa 50.000 migliaia di Euro, a fronte della
concessione di garanzie ad oggi non assoggettate ad altri pegni o ipoteche

Rischio di mercato

11 rischio di mercato consiste nella possibilitd che variazioni dei tassi di cambio, dei tassi di
interesse o dei prezzi delle commodities possano influire negativamente sul valore delle
attivita, delle passivita o dei flussi di cassa attesi.

1 principale rischio di mercato per il Gruppo Aedes & rappresentato dal rischio di tasso di
interesse.

Rischio di tasso di interesse

11 rischio di tasso di interesse a cui & esposto il Gruppo Aedes & originato prevalentemente
da debiti finanziari a medio e lungo termine. T debiti a tasso variabile espongono la Societa
ad un rischio di cash ﬂow i debiti a tasso fisso espongono ad un rischio di fair value.

1 obiettivo del Gruppo & limitare tali rischi attraverso la sottoscrizione di contratti derivati.

Gli strumenti derivati che vengono abitualmente utilizzati sono tipicamente inferest rate
swap “plain vanilla” o “step- up” che trasformano il tasso variabile in tasso fisso, e/o cap,
che fissano un limite massimo ai tassi passivi dovuti.

La scelta dello strumento derivato viene effettuata analizzando i singoli progetti di
investimento ¢ i relativi finanziamenti.

- Rischio tenants
Per.quanto riguarda la valutazione del portafoglio immobiliare, con particolare riferimento.

,a1 ricavi per affitti data Pesistenza di contratti vincolanti di durata pluriennale sussiste, salvo
pamcolan casi connessi a difficoltd economiche del tenant, un limitato rischio di un

1ncremento significativo del tasso di mancata occupazione nel prossimo futuro.

' ‘a,=-D‘éterminazione del fair value degli strumenti finanziari (valore equo)

Al

1L fair value (valore equo) degli strumenti finanziari negoziati in mercati attivi (come i
derivati negoziati sui mercati, ¢ 1 titoli posseduti per negoziazione o disponibili per la
vendita) si basa sui prezzi di mercato quotati alla data di riferimento del bilancio. 1l prezzo
di mercato quotato utilizzato per le attivita finanziarie possedute dalla Societa & il prezzo
denaro corrente; il prezzo di mercato quotato appropriato per le passivitd finanziarie ¢ il
prezzo lettera corrente.

1l fair value (valore equo) degli strumenti finanziari che non sono negoziati in un mercato
attivo (per esempio, i derivati non regolamentati) ¢ determinato utilizzando tecniche di
valutazione. La Societd utilizza una varietd di metodi ed effettua valutazioni che s1 basano
su condizioni di mercato esistenti ad ogni data di riferimento del bilancio. I prezzi di
mercato quotati o le quotazioni dei dealer per strumenti analoghi sono utilizzati per debiti a
lungo termine. Altre tecniche, come quella dei flussi finanziari attualizzati stimati, sono
utilizzate per determinare il fair value (valore equo) degli strumenti finanziari rimanenti. I
fair value (valore equo) degli interest rate swap € calcolato al valore attuale dei flussi
finanziari futuri stimati. Il fair value (valore equo) dei contratti di cambio a termine €
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determinato utilizzando i tassi di cambio di mercato a termine alla data di riferimento del
bilancio.

Si ipotizza che il valore nominale al netto delle rettifiche di credito stimate dei crediti
commerciali ¢ approssimativamente pari al loro fair value (valori equi). Il Jair value (valore
equo) delle passivita finanziarie ai fini informativi & stimato attualizzando i flussi finanziari
contrattuali al tasso d’interesse corrente di mercato di cui la Societa dispone per la
valutazione di strumenti finanziari analoghi.

Rischio di cambio

Il Gruppo Aedes ¢& attualmente attivo, a livello domestico e in campo internazionale, per il
tramite di partecipazioni in altre societd e fondi, prevalentemente in area Euro. Ci sono
limitati investimenti negli Stati Uniti d’America, in Gran Bretagna e in Svezia assunti in
valuta locale.

Contestualmente alla realizzazione e implementazione dei progetti di sviluppo in ambito
internazionale fuori dall’area Euro, possono essere attuate specifiche politiche di copertura
del rischio cambio. Le esposizioni di rischio cambio a cui Aedes puo trovarsi esposta sono
relative a:

» Aftivitd di trading immobiliare, acquistando o vendendo immobili i} cui prezzo viene
regolato in valuta non Euro. Tale rischio, essendo certi sia I’importo che la data di
manifestazione finanziaria, pud essere gestito attraverso strumenti semplici, quali ad
esempio ’acquisto o la vendita di valuta forward o a termine, fissando a pronti il cambio
ohiettivo;

» Aftivita di property company (incasso affitti} e attivita da management company
(incasso fees): tutte le attivita che originano flussi monetari in entrata, relativamente certi
nell’ammontare, ma dilazionati nel tempo, ovvero posticipati rispetto al momento in cui
nasce il relativo credito, espongono la Societa al rischio di un movimento sfavorevole
dei tassi di cambio. Tali rischi possono essere gestiti tramite 1'utilizzo di-strumentis..
semplici quali la compravendita di valuta forward o a termine su nozjonali-} fgateon o
le previsioni di incasso fornite dagli strumenti di budget, ovvero con deri\;égigpi@gg‘m-

complessi in grado di normalizzare Pesposizione al rischio e minimi 73 kf ‘€ ﬁ&&g

sfavorevoli delle oscillazioni dei tassi di cambio. : Y

La designazione di tali derivati come strumenti di copertura ai fini dello IAS3 ]
Caso per caso ¢ autorizzata centralmente dall’ Amministratore Delegato.
I rischi sono gestiti ¢ monitorati dal Responsabile della Funzione Finanza medianfe To
seguenti attivita:

¢ Raccolta periodica e monitoraggio delle valutazioni al mercato dei derivati;

* Proposta agli organi deliberanti di intervento sulle posizioni aperte per eventuali
estinzioni o rinegoziazioni dei termini ovvero su nuovi contratti da sottoscrivere, al
fine di assicurare una corretta gestione dei contratti derivati in funzione degli
andamenti di mercato;

¢ Individuazione per le posizioni aperte che presentano valori di mark-to-market
negativi di un livello massimo sostenibile e di un valore minimo accettabile da
proporre ai relativi organi deliberanti che dovranno approvare i livelli cosi indicati o
indicame altri.
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Al momento non sono presenti coperture sul rischio cambio.
Rischi fiscali - Decreto Legge 31 maggio 2010 n. 78

Con I'articolo 32 del Decreto Legge 31 maggio 2010 n. 78 - come modificato dalla Legge di
Conversione n. 122 del 30 luglio 2010 - & stato modificato il regime fiscale dei fondi
immobiliari.

1l Governo ha modificato la definizione di “fondo comune d'investimento” prevedendo, tra
l'altro, la necessita che il patrimonio del fondo sia raccolto tra una pluralita di investitori €
che la gestione del medesimo, da parte della societa di gestione, debba avvenire 1in
autonomia rispetto ai partecipanti (la nuova definizione di fondo comune d'investimento
cosi come modificata dal Decreto Legge ¢ la seguente: “il patrimonio autonomo raccolto,
mediante una o pilt emissione di quote, tra una pluralitd d'investitori con la finalita
d'investire lo stesso sulla base di una predeterminata politica d'investimento; suddiviso in
quote di pertinenza di una pluraliti di partecipanti; gestito in monte, nell'interesse dei
partecipanti ed in autonomia dai medesimi”).

L'articolo 32 del Decreto Legse prevede che i fondi immobiliari gid esistenti che non
rispettano, al 31 maggio 2010, i requisiti fissati dalla nuova disciplina siano soggetti (a)
all'obbligo di adottare (entro 30 giorni dalla data di emanazione dei provvedimenti attuativi
del Ministro dell'Economia e delle Finanze) delibere di adeguamento che consentano per il
futuro di rispettare tali requisiii ¢ (b) al pagamento di un'imposta sostitutiva straordinaria del
5% da applicarsi sul valore del NAV del fondo al 31 dicembre 2009.
Nel caso di mancato adeguamento, i fondi in questione sarebbero soggetti al pagamento
dell'imposta sostitutiva con l'aliquota maggiorata del 7% e dovrebbero essere posti
obbligatoriamente in liquidazione.

Tali modifiche troveranno espressione ¢ completamento nelle disposizioni di attuazione che

. verranno emanate dal Ministro dell'Economia e delle Finanze, sentite Consob ¢ Banca

d'Ttalia. Disposizioni di attuazione chiariranno in concreto la portata degli adeguamenti ¢

. delle modifiche richieste dalla nuova normativa (che ad oggi si limita ad individuare le linee

- guida). :

" Inoltre con il Decreto Legge in oggetto & stato rimosso il regime dell'imposta patrimoniale

%, (dell'1%) applicabile ai fondi a ristretta base partecipativa e ai cd. “fondi familiari” (D.L. n.
+112/2008).

“ Sempre sul piano fiscale, ¢ stata inoltre prevista I'abrogazione dell'esenzione dalla ntenuta

(del 20%) sulle distribuzioni di proventi dei fondi immobiliari ad investitori non residenti
“white list”. In particolare per gli investitori non residenti “white list” al 31 dicembre 2009,
si applica il regime previgente nei limiti del “plafond” pro-quota ad essi spettanti al 31
dicembre 2009, calcolato come da circolare Assogestioni n. 102 del 6 agosto 2010.
Pertanto in attesa che il decreto ministeriale di attuazione chiarisca e definisca I’ambito di
applicazione del nuovo regime fiscale dei fondi immobiliari ¢ non risultando possibile
esprimere una ragionevole stima della passivita potenziale cui sono esposti, gli stessi non
hanno contabilizzato I’imposta sostitutiva di cui al D.L. 31 maggio 2010 n. 78 confortati in
tale conclusione da un parere di un primario studio professionale.

Stime e assunzioni
La preparazione del bilancio consolidato comporta per il management la necessita di
effettuare stime e assunzioni che potrebbero influenzare i valori contabili di alcune attivita e
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passivita, costi e ricavi, cosi come P'informativa relativa ad attivita / passivita potenziali alla
data di riferimento del bilancio.

Le stime e le assunzioni fanno principalmente riferimento alla valutazione sulla
recuperabilita delle poste dell’attivo quali ad esempio: definizione della vita utile degli
investimenti immobiliari, recuperabilita dei crediti, recuperabilitd delP’avviamento e dei
valori degli investimenti immobiliari. Le stime e le assunzioni si basano su dati che
riflettono lo stato attuale delle conoscenze disponibili e per la maggior parte di tali
valutazioni si fa affidamento ad esperti indipendenti.

Le stime e assunzioni che determinano un significativo rischio di causare variazioni nei
valori contabili di attivita e passivita sono soggette a verifiche periodiche {con periodicita
almeno annuale) a garanzia del mantenimento del valore espresso.
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3.9 Area di consolidamento

11 bilancio consolidato al 31 dicembre 2010 comprende i dati patrimoniali ed economici
della Capogruppo Aedes e delle societa direttamente ed indirettamente controllate riportate

nell’allegato 1.

Le societd nelle quali Ia Capo Gruppo, anche indirettamente, detiene un’influenza notevole
e di cui si riporta un elenco nell’allegato 1, sono consolidate con il metodo del patrimonio
netto. i
Nell’allegato 1 & riportato altresi U'elenco delle societd controllate che non sono state
consolidate con il metodo integrale in quanto non operative ¢ di entitd non rilevante.

Variazioni dell’area di consolidamento verificatesi nell 'esercizio 2010

Imprese incluse per la prima volta:

Denominazione Causale

Aedilia Due S.r.l. Acquisizione controllo
Diaz Immobiliare S.r.1. Acquisizione controllo
Corso 335 Sr.L Acquisizione controllo
P9 Sl Acquisizione controllo
REIF 4 S.ar.l Acquisizione controllo
Turati Immobiliare S.r.l. Acquisizione controllo
Turati Properties S.r.L Acquisizione controllo

Imprese escluse per la prima volta:

Denominazione Causale
Aedes UK Limited (in liquidazione) liquidata
‘Wilton 18 SA ceduta

1oL . Siscgnala che le differenze comparative dell’esercizio 2010 rispetto all’esercizio 2009
- ' e wé sono sxgnlﬁcatlvamente influenzate dalle variazioni intervenute nell’area di consolidamento;
' e ‘Tah variazioni sono commentate nelle note alle voci di bilancio maggiormente influenzate.
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3.10 Note illustrative della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata e del conto
economico

ATTIVO

Nota 1. Investimenti immobiliari

Impianti
Terreni Fabbricati generici Totale
Salde iniziale 1/1/2009
Costo storico 213.403 99.363 19.514 332.280
Fondo ammortamento ¢] (6.896) (7.522) (14.418)
Valore netto contabile 213.403 92.467 11.992 317.862
Saldo al 31/12/2009
Valore netto contabile al 213403 92.467 11.992 317.862
1/1/2009
Incrementi 26 1.241 171 1.408
Amunortamenti e svalutazioni (4.976) (5.514) (2.711) (13.201)
Valore netto contabile al 208.453 88.164 9.452 306.069
31/12/2009
Salde finale 31/12/2009
Costo storico 208.453 97.149 18.524 324126
Fondo ammortamento 0 (8.985) (9.072) (18.057)
Valore netto contabile 208.453 88.164 9.452 306.069
Saldo al 31/12/2010
Valore netto contabile al 208.453 83.164 9.452 306.069
1/1/2080
Incrementi 358 792 705 1.855
Ammortamenti e svalutazioni 0 (2.257) (1.921) (4.178)
Valore netto contabile al 208.811 86.699 8.236 303.746
31/12/2010
Saldoe finale 31/12/2010
Costo storico 208.811 [04.084 19.298 332.193
Fondo ammortamento 0 (17.385) (11.062) (28.447)
Valore netto contabile 208.811 86.699 8.236 303.746

Nel corso dell’esercizio non vi sono stati disinvestimenti immobiliari, né acquisizioni
significative.

Si precisa che su alcuni degli immobili in oggetto sono iscritte ipoteche a garanzia di mutui
bancari erogati da istituti di credito commentati nell’apposita sezione del passivo. Il valore
delle ipoteche a garanzia dei mutui si riferisce, in molti casi, agli importi originari dei
finanziamenti. Nel caso di vendite di porzioni di immobili o di immobili facenti parte di
portafogli con conseguenti rimborsi parziali dei finanziamenti, le ipoteche originariamente
iscritte su un intero pacchetto di immobili sono mantenute per I"intero importo, ma gravano
sui soli immobili o porzioni residui. Al momento della cessione di questi ultimi le ipoteche
sono cancellate totaimente.
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Sul patrimonio immobiliare del Gruppo € stata eseguita perizia da parte di un perito esterno
che ha evidenziato una ripresa di valore per complessivi 336 migliaia di Euro.
L’attestazione del perito & riportata nella Relazione sulla gestione.

Di seguito si riporta la movimentazione degli investimenti immobiliari acquisiti tramite
locazione finanziaria, gid inseriti nei movimenti della precedente tabella ¢ parte integrante
della stessa:

Impianti
Terreni Fabbricati generici Totale
Salde iniziale 1/1/2009
Costo storico 71.839 11.093 2.087 85.019
Fondo ammortamento 0 (905) (1.199) (2.104)
Valore netto contabile 71.839 10.i88 888 82.915
Salde al 31/12/2009
Valore netto contabile al 7E.839 10.188 888 82915
1/1/2009
Incrementi 0 0 0 0
Decrementi 0 0 0 0
Ammortamenti e svalutazioni 0 (226) 1] (226)
Valore netto contabile al 71.839 9.962 888 82.689
31/12/2009
Saldo finale 31/12/2009
Costo storico 71.839 11.093 2.087 85.019
Fondo ammortamento _ 0 (1.131) (1.199) (2.330)
Valore netto contabile 71.839 9.962 888 82.689
Saldo al 31/12/201¢
. Valore netto contabile al 71.839 9.962 %88 82.689
© 14172010
* Decrementi 0 ) (258) (260)
7  Ammortamenti e svalutazioni 0 (226) (219) (445)
.~ Valore netto contabile al 71.839 9.734 411 81.984
2 31/12/2010
Saldo finale 31/12/2010
Costo storico 71.839 11.093 2.088 85.020
Fondo ammortamento ¢] (1.359) (1.677) (3.036)
Valore netto contabile 71.839 9.734 411 81.984
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Nota 2. Altre immobilizzazioni materiali

Attrezzature
Impianti industriali c Immobilizza-
specifici  commerciali Altri beni zioni in corsa Totale

Saldo iniziale 1/1/2009
Costao storico 5.101% 3.656 7.729 561 17.047
Fondo ammortamento (4.535) (2.795) (4.861) 0 {12.191)
Valore netto contabile 566 861 2.868 561 4.856
Saldo al 31/12/2009

Valore netto contabile al 366 861 2.868 561 4.856

1/1/2009

Varizzione area di (1) (108) (9} 0 (128)

consolidamento

Incrementi 11 30 9 60 150

Decrementi 0 0 (399 4] (399)

Ammortamenti & svalutazioni (201) (224) (598) 1] (1.023)

Valore netto contabile al 365 559 1.871 621 3416

31/12/2009
Saldo finale 31/12/2009
Costo storico 5.053 3.531 6.863 621 16.068
Fondo ammortamento (4.688) (2.972) (4.992) 1] (12.652)
Valore netto contabile 365 559 1.871 621 3.416
Saldo al 31/12/2010

Valore netto contabile al 365 559 1.871 621

1/1/2010

Incrementi 12 28 4

Decrementi 0 (1) (16) (367

Ammeortamenti e svalutazioni (298) {165} (493) Q-

Valore netto contabile al 79 421 1.366 :‘,

31/12/2010 =
Salde finale 31/12/2010 P
Costo storico 4.742 3512 6.621 54 '“_.-/
Fondo ammortamento (4.663} {3.091) (5.255) 0 (13.009)
Vealore netto contabile 79 421 1.366 54 1.920

Nel corso dell’esercizio le sole variazioni significative riguardano lavori in corso su
immobili in portafoglio che, a seguito dell’ultimazione degli stessi, sono stati capitalizzati in
incremento del valore dei cespiti.

109

g4




P i BN DR -

=,

Nota 3. Avviamento e altre immobilizzazioni immateriali

Le altre immobilizzazioni itnmateriali si riferiscono principalmente alle licenze per 1 ceniri
commerciali, oltre agli oneri sostenuti per il sofiware applicativo e altri oneri per 1a relativa
personalizzazione.

Saldo iniziale 1/1/2009
Costo storico
Fonde ammortamento

Valore netto contabile

Saldo al 31/12/2009

Valore netto contabile al £/1/2009

Variazione area di consolidamento
Incrementi
Ammeortamenti e svalutazioni

Valore netto contabile al
31/12/2009

Saldo finale 31/12/2009
Costo storico
Fondo ammortamento

Valore netto contabile

Saldo al 31/12/2010

Valore netto contabile al 1/1/2010
Incrementi

Decrementi

Ammortamenti e svalutazioni

\_r’alore netto contabile al
31/12/2010

Saldo finale 31/12/2010
Costo'storico o
E_ohdd ammortamento : .’

~Yalore netto contabile

Agora
Aedes BPM SGR

Bilancio Consolidato
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Altre Avviamento Totale
2.704 6.547 9.251
(7200 0 (720}
1.984 6.547 8.531
1.984 6.547 8.531
(50) 0 (50)

7 0 7
(166) 0 (166)
1.775 6.547 8.322
2.582 6.547 9.129
{807) 0. (807)
1.775 6.547 §.322
1.775 6.547 8.322
15 199 214

0 t] 0
(294) (2.968) {3.262)
1.496 3.778 5274
2.886 3.778 6.664
(1.390) 0 (1.390)
1.496 3.778 5.274

La voce avviamento risulta cosi composta:

Sakdo al Saldo al
31/12/2010 31/12/2009
750 3.519
3.028 3.028
3.778 6.547

proceduto ad effettuare un impairment test sull’avviamento, in seguito al quale si &
effettuata una svalutazione di 2.968 migliaia di Euro.

Non sono emersi indicatori di impairment relativamente all’avviamento relativo alla
partecipata Aedes BPM SGR. Per Agora in seguito a un calo nei ricavi della societa si &

Y
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Nota 4. Partecipazioni in societa valutate con il metodo del patrimonio netto
Tra le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto sono incluse le totalitaric
detenute da Acdilia Sviluppo 1 che non sono state consolidate con il metodo integrale in

quanto non operative e di entita non rilevante.

I movimenti delle partecipazioni in societa controllate non consolidate sono stati i seguenti:

L Saldo al e, Saldo al <4 gi parteci-
Partecipazione 31122000  MAUIdAZOn 4 0010 parione
Aedilia Hotel S.r.l. in liquidazione 25 25) 0 0,0%
Cons.Operatori Comprensorio Comm Le
Na Shopping 27 27 87,6%
Manzoni Imimobiliare Uno S.r.l in
kquidazione 26 (26) 0 0,0%

Totale 78 (51) 27

Nella voce partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto sono altresi incluse le
seguenti partecipazioni in imprese collegate:

Yo di

Partecipazione Valori al Riva. (+) Altri Valori al partecipazi
31/12/2009 Incrementi Decrementi Sval.(-) movimend Riclassifica ad/(da) 31/12/201¢ enc
Crediti a
collegate  Alwri Debiti
Adriano 8] 5p.A. 3436 0 (3.436) 0 4] 0 0 0 0,00%
Acdificandi S.r.L 0 0 a (283) 0 0 3 o 50,00%
Acdilia Nord Est S.r.l. 1.699 0 0 (521} 0 0 4 °
Acdilia Otto S.r.l. in liquidazionc ¢ ¢ & ] 4] [
Aedilia Sei S.r.l. in liquidazione 0 0 0 0 0 9
Efir 5.ar.l- Fondo Dante Retail 11.844 0 (633) 980 0 Q
Escalia Capital S.ar.l in
liquidazione 0 0 0 o Q9 0
Fonde Boccaccio 20.599 (] 0 [0 Q 0
Induxia S.r.d in liquidazione 0 1} 0 (33} 53
Mariner S.r.L 0 1.725 [} 30 [} (L.7E4)
Mission Street Master Holding €O
LLC 32.254 0 [ (10.052) 2.523 0
Neptunia S.p.A. 14.312 0 0 227 0 4
Parco Grande SCARL 5 4] 0 1] ] ¢
Porta San Roccoe Sl 1.794 0 (1.794) 0 0 0
Ravizza SCARIL 5 0 ¢ ¢ 0 0
REIFI 3.233 0 u] {4i8) ] 0
REIF3 1] 1] 0 0 0 0
Rubattino Ovest S.p.A, 5371 0 1] (412) 1] ¢
Secure Investments 9.289 3.512 0 266 @20 0
Teri Property Sweden AB 3.819 0 ¢ (3.060) 44 0
Ted Property 11 Sweden AB in
liquidazienc 2.871 0 Q (2.871) 0 0 0 0 50,00%
Trixia S.r.E 1.190 1.960 0 {4.983) [t} [.833 1] ] 49,00%
Turati knmobiliare S.r.i. 3.161 0 & 4 (3.161} 0 0 Q 75,00%
Turzti Propettics S.r.l. 4.450 4] 0 (1.648) (2.802) 4] 0 0 100,00%
Via Calzoni S.r.l. in liquidazione 0 0 4] 0 0 0 0 0 50,004
Via Larga S.r.l. ¢ ¢} 0 0 [ (827} 827 0 0,00%
Via Stalingrado S.r.L Q 0 ¢ 4] 0 {481) 481 ] 0,00%
Totale 119.337 7.197 (5.863) (22.706) (2.517) {1.136) 1470 95,782

Le svalutazioni ¢ rivalutazioni si riferiscono agli effetti della valutazione delle
partecipazioni con il metodo del patrimonio netto.

I patrimonio immobiliare gestito dalle societd collegate e joint ventures ¢ stato valutato da
periti indipendenti. Sulla base di tali valutazioni sono state recepite nel presente bilancio
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svalutazioni per circa 7,3 milioni di Euro (concenirate principalmente sugli investimenti di
Trixia S.r.1. ¢ Teri Property Sweden AB).

S & inoltre provveduto ad effettuare impairment test sulla partecipazione in Mission Street
Master Holding che ha portato ad una svalutazione della societa di circa 10 milioni di Euro.

Per le societa collegate e joint ventures nel caso in cui si siano registrate perdite ed il
Gruppo abbia intravisto I’interesse 0 1’obbligo a ricapitalizzarle, I'impegno relativo ¢ stato
iscritto tra le passiviti. Negli altri casi il valore di carico della partecipazione (e del
corrispondente credito verso societa collegate e joint ventures) ¢ stato interamente svalatato
per le perdite relative.

Inolire il risultato 2010 non contiene il risultato pro-quota della partecipazione in REIF3 gia
interamente svalutata al 31 dicembre 2009.

L’incremento registrato sulla coliegata Secure Investments si riferisce ad una capital call del
2010, mentre quello relativo a Mariner e a Trixia rappresenta la trasformazione di patte del
finanziamento soci in versamenti in conto capitale.

A seguito dello scioglimento delle JV con il Gruppo Operae le partecipazioni detenute in
Aedilia Otto, Aedilia Sei, Porto San Rocco, Via Larga e Via Stalingrado sono state cedute,
mentre & stato acquisito il controllo della partecipazione in Turali Properties che in
conseguenza ¢ divenuta integralmente consolidata nel corso del primo semestre 2010.

I due rami della JV in REIF 3 con il Gruppo Cordea sono stati separati e il gruppo Aedes ha
riacquistato la piena proprieta del portafoglio immobiliare posseduto nelle societd Aedilia
Due e P9, nonché del 50% di Diaz Immobiliare.

Il Gruppo Aedes e il Gruppo Cordea Savills, non avendo ricevuto proposte di accordo da
parte degli istituti finanziar creditori nei confronti della societd Legioni Romane Properties,
restano proprietari al 50% ciascuno di REIF 3, che possiede la predetta partecipazione.

‘A seguito dello scioglimento delle JV con il Gruppo Risanamento, il Gruppo Aedes ha
" acquisito il controllo al 75% della partecipazione in Turati Immobiliare ¢ del residuo 50% di
Diaz Immobiliare che pertanto sono state consolidate integralmente nel corso del primo
semestre 2010

Nel corso del secondo semestre sono invece state cedute le partecipazioni in Adriano 81 e
Mariner.

La voce “Altri movimenti” relativa a Mission Street Master Holding, Secure e Teri Property
Sweeden AB rappresenta I’effetto cambio sul valore di carico delle partecipazioni.

Con riferimento alle passivitd potenziali relative a societd collegate o joint ventures, si
segnala I’iscrizione al passivo di debiti per 2.162 migliaia di Euro relativamente alla societa
Aecdificandi ed Escalia Capital per le quali il Gruppo intende o & obbligato a procedere alla
ricapitalizzazione, o per cui sono presenti plusvalenze sospese.

Le informazioni sintetiche relative ai dati di bilancio delle societa valutate con il metodo del
patrimonio petto sono riportate nell’allegato 2.
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Nota 5. Attivita finanziarie disponibili alla vendita

La voce si riferisce a partecipazioni in altre societa ed & cosi composta:

. Saldo al B} . Adeguamente  Saldo al % G parteci-
Partecipazione 3122009 MeTementi Decrementi o ive 3111212010 pasione
Consorzio PRU 3 3 1,00%
Fordo Immobiliare Investietico 2.024 499 2.523 2,60%
House & Loft S.r.L 311 (31t} 4] 0,0%
Immobiliare Mirasoie S.p.A. 6.798 905 {758) 6.945 13,00%
Logistis II §.ar.l 5.760 1.518 7278 8.7%
Realty Partners S.r.L 1.531 (1.395) 136 5.9%
Roma Development S.r.L 242 242 0,5%
Vaga Limited 7.269 960 (2.553) 5.676 12,5%
Totale 23.938 1.865 (311) {2.689) 22.803

L’imvestimento nel fondo immobiliare chiuso Investietico & detenuto da Aedes BPM Real
Estate SGR. L’effetto positivo dell’adeguamento al fair value & stato imputato a patrimonio
netto.

House & Loft (partecipata tramite Aedes Agency) & una societd di intermediazione
immobiliare, nel corso del semestre il gruppo ha deciso di non partecipare alla ricostituzione
del capitale per perdite, diluendosi a zero.

Immobiliare Mirasole & proprietaria defla struttura ospedaliera Istituto Clinico Humanitas di
Rozzano, della struttura ospedaliera Cliniche Gavazzeni e della struttura ospedaliera Centr
Cascina Perseghetto. L’incremento dell’esercizio ¢ conseguenza di versamenti in conto
capitale eseguiti. L’effetto negativo dell’adeguamento al fair value & stato mmputato a
patrimonio netto. -

Logistis II ¢ un fondo lussemburghese che investe in immobili destinati
industriale in Francia, Italia e Spagna. L’effetto positivo dell’adeguamento
stato imputato a patrimonio netto.

€ ritenuto che I'impairment test evidenziasse perdite durevoli di valore I’adeguamen
value ¢ stato imputato a conto economico.

Roma Development ¢ proprietaria di un’area di sviluppo in Roma localita La Storta,

Vaga Limited & una societa costituita per 1’acquisizione di un portafoglio di immobili, con
destinazione prevalentemente commerciale (high street retail properties), localizzati in
Germania. L’incremento dell’esercizio & conseguenza di versamenti in conto capitale
eseguiti. L’effetto negativo dell’adeguamento al fair value & stato mmputato a patrimonio
netto.
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Nota 6. Imposte differite

Imposte differite attive

- Imposte anticipate recuperabili oltre 12 mesi

Gruppo Aedes
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Di seguito si riportano i dettagli delle imposte differite:

Imposte anticipate:

Differenze su immobili

Svalutazioni per perdite durevoli di immobilizzazion
finarziarie

Fondi per rischi ed oneri

Svalutazioni di crediti

Amministratori

Plusvalenze sospese (partecipazioni a equity)

Alire residuali

Totale

Imposte differite:

Differenze su immobili

Adspuamento patrimonio netto di immobilizzazioni
finanziarie

Applicazione contabilizzazione finanziaria leasing
Rateizzazione plusvalenze al netto delle plusvalenza
sospese

Altre residvali

Totale

Imposte differite (anticipate) nette

31/12/2010  31/12/2009
3188 6.499
388 6.499
31/12/2010 31/12/2009 :
Ammoniarc delie effetto fiscale  Importo Ammantare delle effetto fiscale Imporio
differenze temporance  (aliquota%)  differenze | differenze temporanec (aliquotia¥) differenze
(200} 31,40% (63) {363) 31,40% (114)
{582} 27,50% (160) (14.309) 27,50% (3.935)
(3.127) 27,50% (860) (2.322) 27,50% {639)
(2.270) 27,50% {624) (3.957) 27.50% {1.088)
931 27,50% (256) (456) 27,50% {125)
(14.736) 31,40% (4.627) (24.028) 31,40% (7.545)
{2.064) 31,40% (648} (1.676) 31,40% (526)
(23.910] (7.238) (47.111)] 1 (3.972)
12.487 31,40% 3.921 16.448 31,40% 5.165
2.989 27,50% 822 4.730 31,40% 1485}
4.990 31,40% 1.567 1.914 31,40% 4§01
1.376 31,40% 432
345 31,40% 108 707 - 3140% 222
22.187] 6.850 23.799] | 7.473
{1.723) {388) {23.312) (6.49%)

La voce, esposta al netto di alcune imposte differite passive, include principalmente le
differenze temporali derivanti da imposte differite attive correlate alla sospensione delle
plusvalenze delle vendite non realizzate con terze parti '
La variazione rispetto al 31 dicembre 2009 & principalmente imputabile al riversamento di
.+ -crediti per imposte anticipate stanziate in esercizi precedenti sull'adeguamento ad equity di
"“ alcyne partecipazioni in societd collegate che non rientrano nella fattispecie della
-partecipation exemption; in particolare sono stati rilasciati tutti i crediti per imposte
"“inticipate sulla partecipazione ceduta al Gruppo Banco Popolare nel corso del luglio del

2010.

‘Nota 7. Crediti finanziari

Crediti nen correnti

Crediti verso controllate

Crediti verso collegate

Fondo svalutazione crediti verso collegate
Crediti verso altri

Fondo svalutazicone crediti verse altri

317122016 31/12/2009
0 12

40.062 144.629
(4.949) (82.368)
10.515 17.215
(7.305)

45.628 72.183

1l totale delle attivita finanziarie ha scadenza compresa tra 1 e 5 anni.
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1 credit: verso imprese collegate si riferiscono a finanziamenti erogati a normali condizioni
di mercato e hanno tutti scadenza superiore ai 12 mesi. Per il dettaglio dei crediti verso
collegate si rimanda a quanto riportato nell’allegato 2. L’incasso di questi crediti & correlato
allo sviluppo ¢ alla vendita delle attivitd immobiliari in carico alle societa collegate.

La svalutazione dei crediti finanziari verso le societa collegate ¢ stata effettuata per
adeguarli al presumibile valore di realizzo, per effetto della valutazione congiunta che &
stata fatta sugli stessi e sulle partecipazioni.

I crediti verso altri non correnti includono principalmente finanziamenti concessi alla
societa Logistis II

Nota 8. Crediti commerciali e altri crediti

Non correnti 311272010 31/312/2009
Crediti verso altri 13 11
Crediti tributari 2.130 10.858
2.143 10.869

Correnti
Crediti verso clienti 23.228 18.806
Fonde svalutazione crediti (14.589) (10.824)
Crediti verso clienti netti 8.639 7.982
Crediti verso controllate 0 19
Crediti verso collegate 6.104 18.998
Fondo Svalutazione crediti verso collegate {1.598) (4.586)
Crediti verso collegate netti 4.506 14.412
Crediti verso altri 3215 23910
Crediti tributari 37.206 10.627
Ratei e risconti attivi 891 567
54.457 57.517

Si ritiene che il valore contabile dei crediti commerciali ¢ degli altri credi
loro fair value.

Fe TRLS
Di seguito si riporta I’analisi dei crediti commerciali {crediti verso clienti ¢ credi™verso
collegate) per scadenza:

[ Ascadere | Scadutida [ Totate |
Meno ¢i30 Trad0e60 Traglce9d Tra%ie )80 Tral81e360 Oltre 360
giomi giomi giomi giomi giorni giomi
Valore Lordo 1.573 151 387 360 2.088 4.540 20.233 29.332
Fonde Svalutazione Crediti {377) 0 (20) (2) (131) (154} {15.303) (16.187)
Crediti commerciali Metti 996 ESE 357 358 1,957 4.386 4.930 13.145

Crediti verso clienti
I crediti verso clienti sono esposti al netto dei relativi fondi svalutazione e sono
sostanzialmente riferiti a ricavi da locazione e prestazioni di servizi a terzi.

Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti:
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Saldo al 31/12/2009 10.824
Accantonamenti 2.596
Utilizzo (340)
Riclassifiche 1.509
Saldo at 31/12/2010 14.589

Crediti verso altri

Bilancio Censolidato
31 dicembre 2010

31/12/2009
11

11

62
23.848

31/12/2010
Anticipi a fornitori 13
Crediti verso altri non correnti I3
Anticipi a fomiton 2.060
Altri 1.155
Crediti verso altri correntt _ 3.21s

23910

Nel corso del 2009 la voce crediti verso altri includeva principalmente il credito verso.
Immofinanziaria per ’acquisto di due immobili in Bari, pari a 23 milioni di Euro ed & stato

incassato nel corso del 2010.

31/12/2009
10.331
527

Crediti fributari

Nen correnti 31/12/2010
Crediti verso Erario per IVA 1.831
Crediti verso Erario per imposte 299
Crediti tributari non correnti 2.130
Correnti

Crediti verso Erario per IVA 27.356
Crediti'verso Erutio per inposte . 9.850

10.858

9.035
1.592

" Crediti tributari correnti 37.206

10.627

B Ii ‘decremento dei crediti verso erario per IVA, per la quota non corrente & imputabile al
‘rimborso del credito vantato per I’acquisto di un immobile a Milano. La quota corrente del

credito ¢ costituito prevalentemente dal credito vantato dalla societa Turati Properties per
I’acquisto di un immobile in Roma e dalla societa Actea per I’acquisto di due immobili in
Genova, oltre al consolidamento della societa Corso 335.

Crediti verso collegate

Per il dettaglio dei crediti verso collegate s1 rimanda a quanto riportato nell’allegato 2.

Ratei e risconti atiivi

Di seguito si riporta il dettaglio della quota corrente dei ratei € risconti attivi:
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31/12/2010 31/12/2009

Ratei gestione immobiliare o 6
Altri ratei 3 0
Risconti gestione mmobiliare 113 95
Risconti per fidejussioni 309 44
Altd risconti 466 422
Ratel e risconti attivi correnti 291 567

Nota 9. Rimanenze

31/12/2010 31/12/2009

Terreni 19.774 3
Iniziative immobiliari in corso e acconti 205.224 184.725
Immaobili 184.645 72.083
Acconti 1] 0

409.643 256.811

Di seguito si riporta la movimentazione delle Rimanenze rispetio all’esercizio precedente:

Materie Iniziative Prodotti Totale
prime immobiliari finiti
sussidiarie in corso ¢ (Immobili)

(Terreni} acconti
Saldo al 31/12/2009 3 184.725 72.083 256.811
Variazione positiva area di Y
consolidamento
Variazione positiva area di 21.060 0 144,626 165.686
consolidamento
Variazione negativa area di 0 0 (20.000)  (20.000)
consolidamento
Incrementi 579 19.579 243 20.401
Svalutazione per adeguamento al valore Q (3.371) (2.533) (5.904)
di mercato
Decrementi (1.865) 0 (11.471) (13.336)
Riclassifiche 3) 4.291 1.697 5.985
Saldo al 31/12/2010 19.774 205.224 184.645 409.643

Sul patrimonio immobiliare del Gruppo, il perito incaricato dagli amministratori ha
evidenziato valori di mercato stimati inferiori ai valori di carico per complessivi 5.904
migliaia di Euro, a fronte dei quali ¢ stata recepita una pari svalutazione. L’attestazione del
perito ¢ riportata nella Relazione sulla gestione.

La voce variazione positiva area di consolidamento ¢ relativa all’acquisizione del controllo
¢ al conseguente consolidamento per linea delle partecipazioni in Aedilia Due, Diaz
Immobiliare, P9, Turati Immobiliare e Turati Properties, mentre la voce variazione negativa
area di consolidamento & dovuta alla cessione della partecipazione in Wilton.

Gli incrementi sono principalmente riferibili all’acquisizione da parte di Rubattino 87 di 64
unitd residenziali ¢ 64 box in avanzata fase di costruzione, nel progetto Adriano 81.
Rubattino 87 ha inoltre sottoscritto con la stessa Adriano 81 un contratto di appalto per
['ultimazione e la finitura delle residenze. Il prezzo di acquisto delle unita immobiliari ¢ il
corTispettivo riconosciuto per il contratto di appalto, per complessivi Euro 23,6 milioni, IVA
inclusa, sono stati corrisposti quanto a Euro 19,5 milioni al closing, Euro 2 milioni mediante
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accollo da parte di Rubattino 87 di una quota del finanziamento ipotecario in essere sulle
unita ed Euro 2,1 milioni verranno corrisposti entro dodici mest dalla data del closing.

I decrementi sono relativi alle cessioni di porzioni immobiliari.

Si precisa che su alcuni degli immobili in oggetto sono state iscritte ipoteche a garanzia di
mutui bancari erogati da istituti di credito commentati nell’apposita sezione del passivo. Il
valore delle ipoteche a garanzia dei mutui si riferisce in molti casi agli importi originari dei
finanziamenti. Nel caso di vendite di porzioni di immobili o di immobili facenti parte di
portafogli con conseguenti rimborsi parziali dei finanziamenti, le ipoteche originariamente
iscritte su un intero pacchetto di imnmobili sono mantenute per Pintero importo, ma gravano
sui soli immobili o porzioni residui. Al momento della cessione di questi ultimi le ipoteche
sono cancellate totalmente.

Nota 10. Attivita finanziarie detenute fino a scadenza

Tale voce, pari a 1.770 migliaia di Euro include polizze stipulate da Golf Toicinasco e
Rubattino 87 a titolo di investimento di liquidita.

Nota 11. Disponibilita liquide

Sono cosi composte:

31/12/2010 31/12/2009

Denaro e valori in cassa 1.794 148

-« Depositi bancari e postali 22.650 74.277
‘ “Gonti correnti vincolati 19.366 16.166
S 43310 90.591

L

_Parte delle disponibilita liquide presso banche & costituita in pegno a favore di istituti di
w4 -credito per 19.366 migliaia di Euro.
RS ,,;}L'a parte piu significativa dei depositi bancari ¢ detenuta dalla Capogruppo Aedes S.p.A.,
"+~ 4 rinveniente dall’aumento di capitale per cassa, al netto degli importi nel frattempo utilizzati

L

"7 per estinguere debiti scaduti e per I’operativita del gruppo.

It rischio di credito correlato alle disponibilitd liquide ¢ limitato perché le controparti sono
rappresentate da primarie istituzioni bancarie nazionali e internazionali.
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PATRIMONIO NETTO

Nota 12. Patrimonio netto di Gruppo

Al 31 dicembre 2010 il capitale sociale & costituito da n. 1.093.459.659 azioni, di cui n.
729.638.017 azioni ordinarie e n. 363.821.642 Azioni speciali “C” prive di valore nominale.

Si ricorda che sono in circolazione n. 576.212.272 warrant, assegnati gratuitamente a coloro
che hanno sottoscritto le azioni emesse nell’ambito dell’aumento di capitale suddetto. I
portatori dei warrant hanno diritto di sottoscrivere, al prezzo di Euro 0,26 e con le modalita
e i termini indicati nel Regolamento dei warrant, azioni ordinarie Aedes S.p.A. in ragione di
1 nuova azione ordinaria ogni n. 1 warrant presentato per 1’esercizio entro il 31 agosto 2014.
Nel corso dell’esercizio sono stati esercitati n. 393.496 warrant che hanno comportato un
aumento di capitale di 102 migliaia di Euro.

La variazione della voce “Riserva sovrapprezzo” e “Altre riserve per aumento di capitale” e
“Utili/(Perdite) a nuovo” & determinata dal decremento per copertura delle perdite

dell’esercizio 2009 deliberata in assemblea in data 29 aprile 2010.

La voce “Azioni proprie” & stata costituita a fronte delle azioni proprie in portafoglio.
Nota 13. Patrimonio netto di Terzi

La variazione del patrimonio netto di competenza di azionisti di minoranza ¢ dovut
principalmente al consolidamento di Turati Immobiliare, oltre che al risultato dell’esercizio
e alla distribuzione di dividendi a soci di minoranza. :
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PASSIVO
Nota 14. Debiti verso banche e altri finanziatori

La posizione finanziaria lorda del gruppo ha beneficiato della convenzione bancaria i cui
effetti si sono avverati con I’esecuzione dell’aumento di capitale a pagamento.

I debiti verso banche e altri finanziatori sono cosi composti:
31/12/2010  31/12/2009

Non correnti

Dehiti verso altri finanziatori 67.480 73.563
Mutui ipotecari 389.355 312.751
Finanziamenti in ¢/c 77.523 77.305
534.358 463.619

Correnti
Debhiti verso altri finanziator 11.059 9.593
Mutui ipotecari 24,911 16.699
Finanziamenti in c/c 24.359 10.690
60.329 30.382

Totale debiti verso banche e altri finanziatori 594.687 494,001

I debiti finanziari in capo alle societa collegate sono elencati nell’allegato 3.

Debiti verso altri finanziatori
1 dettaglio dei debiti verso altri finanziatori ¢ il seguente:

= Gmppo e

Valori at 31/£2/2010 Valori al 31/12/2009
Descrizione . . . Non B
Correnti Non correnti Totale Correnti correnti Totale

Debiti verso societa di loasing 1.177 60.994 62.171 1.141 60.812 61.953

Debiti verse soci terzi - 0 3.486 3.486 0 1.200 1.200

Debiti verse Nova Re Holding Sr.l. : 0 1] 0 200 0 200

Debiti verse Victoria Italy Property GmbH 9.774 3.000 12.774 8.143 11.551 19.694
- Altri 108 0 108 109 0 109
- Totale 11.059 67.480 78.539 9.593 73.563 83.156

I debiti verso societa di leasing si riferiscono ai contratti di locazione finanziaria stipulati

~per ’acquisizione di immobili ad uso ufficio e commerciali.

I debiti verso Nova Re Holding S.1.l. erano relativi al residuo per I’acquisizione del primo
78% di Nova Re S.p.A., erano stati oggetto nel corso del 2009 di un accordo transattivo con
Nova Re Holding e sono statl interamente pagati nel corso del primo semestre 2010.

I debiti verso Victoria Italy Property GmblH, relativi all’acquisto di un ulteriore 46,23% di
Rubattino 87, sono siati riscadenzati sino al 31 marzo 2012,

Mutui ipotecari
11 dettaglio dei mutui bancar & riportato nella seguente tabella:
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Finanziamenti in c/c

Il dettaglio dei finanziamenti in conto corrente & riportato nella seguente tabella:

Tipologia di Dnparto Debito a Debito a Debito Scadenza | Garangie rilasciate Cavenanr Rispeito Garanzie
finanziamentc ariginario breve lunge rorale Covenanr Negarive
termine termine Pledge
Ipoteche su trmobilk per
Mutuo Ipotecario 16.152 [y 13.427 13.427] 30082022 Furo 46.600 NO - sl SI
Ipotcche su mmmobili per
Muruo Ipolecaia 196.254) 2 1.136 1.147]  20/0&2024Furo 392.507 NG - NO NO
Ipoteche su tmmebili per
Mutuo Ipatecario 21.000) 525 16.975) 17.500  31/032014} Euro 42.00¢ LTVe=R0 % s1 St NO
pateche su tmmohili per
Mutuo fpotecario 2,674 2.088) 0 2.088] 3112201 Euro 5.348 NO - sl s
Ipateche su trimobili per
Mutuo jpotecario 7.020 7.020] 0 7.020{  31/12/2011}Bure 13588 NO - 5] <8
Ipateche su immobili per
Mutuo Tpotecario 4.800] 218 3.855 4.073]  30/09/20174 Bure 9.600 NO - 51 NQ
Ipotcchc su Immob ik por
Mutuo Ipolecario 4.160] (J 4.325] 4.325] w0420 Furo 6.240 NO - NO NO
Tpoteche su immobili per
Muiuo Ipotecario 29.000] 162 25.050] 25.212]  31/0%2014]Furo 75.000 LTV<=75% ] | 51
Ipoteche su immobili per
Mutue Ipotecario 12.000 0 13,084 13.084]  30/06/2013 Euro 19200 NO - NQ NO
Ipoteche su immohili per
Mutue Ipotecario 15.000 U] 12.953 12.953]  30/06/2022 Bure 30.000 NO - NC NO
Ipotcche su mmobik per
Mutuo Ipotecario 12,621 0 13.225 13.225]  30/06/2022} Euro 90.000 NO - NG NO
Ipoteche su immobili per
Mutuo Ip o 32.993 175 34.080 34.255]  30/06/2022 Eure 71000 NO - Si NO
ﬁpoicche su urrmobili per
Mutuo Ipolecarie 21.500] 118 21.853 21.971) 30042022 Eura 43,000 NC - st NO
Ipateche su mmebili per
Migtuo 1y 48.000; [} 53,245 53.245]  30/082022Eur 95.006 NO . NG sl
[poteche su immobili per
Mutuo Ipolecarin 20558 0 1.910] 1.910] 304706720224 Euro 10.133 NO - NO NO
Ipoteche su immobili per
Mutuo [potecanio 72.000, 9 73.449 73.449]  30/06/2022{ Euro 125.800 NO - NO St
Ipoteche su immobili per
Munuo Ip X 14.305 763 12.808] 13.571]  31/12/2021) Euro 40.000 NO - NO NO
Tpoteche su anmobiki per
Mutuo I 79600 2.648 0] $.648|  30/03/2011)Bura 20.844 - - 81 kil
Ipoteche su immobili per
Mutua Ipotecario 56.882 3.949] $2.933 $6.882]  3006/2022| Euro 122.252 NO - NO s1
ipoteche su ammobil per
Mutuo Ipalecario 3.900 239 3.047 3.286]  31/01/2023) Euro 7.800 NO - B
Ipoteche su immobili per
Mutuo Ipotlecario 2.000| 0 2.060, 2.000{ 06/05/2020§ Euro 4.000 NO - NQ NO
TOTALE 702.519 24.911 389.355 414.266]
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Tipologia di Importo Debito a Debito a Debita Scadenza | Geranzie rilasciate Covenant Rispetia Garangie
\finanziamente originario breve funge rorale Covenant | Negative
fermine termine Pledge
Fngnziamento in C/C 5.000, 1] 726 726 30/6/22{ Non Garansito NG - | RO NO
Finanziamento in C/C 2.000) 0 290 290 30/6/22| Noa Garantito NO - |no NO
Finanzismento 1 C/C 10.000) 1 664 664 306422 Nom Geraatito NO NO NO
Finanziamento m C/C 5.000f 0 729 729 306422 Non Goranlito NO - Ino NO
Finandamenta in C/C 5.000f 0 518] - 518 3046422 Non Garantito NG - | NG NQ
Finanziamenta in C/C 1.500) 0] 156; 1356 30/6/22|Non Garantite e ) NO
Finunziamento in C/C 10.000] [ 1.036 1.036 30/6/22] Non Carantito NO - [vo NG
Finanafamento in C/C 4.006] 0f 415 413 30/6/22] Non Caraatita NO - Ino HO
Finanziameato in C/C 5.000] 0 518] HE 30/6/22] Non Garznito HO - o NO
Fmanziamento in C/C SAODGl & 3 18| 51 SI 20/6/22 Wan Carantila NOY - INOo NO
Fnanziamento in C/C 2.500) of 259] 258]  30&22Nen Garantita NO B NO
Finanziamenito in €/C 3.000) ] 828| 823 30m2fNon Garantite NO ~ {ro NO
Fnanzamento in C/C 2.000) 0 208| 208] 076722 Non Garentise NO - fwno NG
Finanzamento in C/C 10,000 0 1.036] 1.036f 30/6427| Non Garantito NO - |no NO
Finanziamento in C/C 5.000) 0 518] 518 30/6/22|Non Garantito NG - [no NO
; Fnanzamento in C/C 7.500) 0 776 776]  3ws22fNon Gamntit NO - Two NG
: Finanziamento i C/C 5 00 0 518) 518 3076/22)Non Garantics ~o " [wo NG
Fmanziamente iy C/C 6.000)| D) 6§22 622 Y622 MNon Garantito NO - |no NG
Fmarzamento in C/C 1.500 [ 156) 15| 30/6/22}Nan Gazantite NO - o NO'
Fmanziamento o C/C 2.000] Q) 208 208 30/6/22}Nor. Garantito NO - | vo NO
Finandamento in C/C 5.000 0 518 518 30/6722{ Non Gatantita NO - {no NG
Finanziamento in C/C 20.000] 0f 732 732 30/6/22{ Non Garantito O - {wo NC'
Finanzamento in C/C 22.000] 0| 806| 306 30/6/22] Non Garantito NO - |vo NO
Fnandamento in C/C 10.000; 0 367 367, 30/6/22{Non Carantito ND - {NQ NO
Finanziamento in C/C 15.000, Q 549 549 30/6/22] Non Garantito NO - {NO NO
Finanziamento in C/C 15.000; 0 549 549 30/6/22] Non Garamtilo NO ) NO
Finunziamento in C/C 5.000] 0 182 182 3046/22|Non Garantita MO - Jwo NO
Finanziamento in C/C 750, 0 100 160! 30/6/22] Non Caraniito NO NO NO
Fmanziamento in C/C 5.000] 0] 665, 565 30/6/22|Nen Caranlito [NO - no NO
Fmanzamento in C/C 1.500) [ 200 200 10/6/22JNan Caraotita [NO NO - NO
Fnanziamento in C/C 3.000) [ 399 399 30/6/22f Non Garantite NO - |no NO
Fi : m C/IC 5000 [} 663 663 30/6-22{ Neu Garanlito NO - |NO NO
Finanziamento in C/C 7.500) 0] 998] 998 30/6722fNan Garantito RO - [no NO
: Finanziamento in C/C 1.000) 0, 3801 309 30/6/22{ Non Garaniila NO B Y NO
Fmanziamemnto n C/C 3.000) 0l 399, 399 30¢6/22{ Nen Corantile NO - |no NO
Finanziamento in C/C 5.000] 0 665 665 30/6/22| Non Garntite NO - [NO NO
Fimanziamento in C/C 5.000] O 665 663 30/6/22{ Non Garntito NO - NG NO
Finanziamente in C/C 7.500] 0] 958 998 30/6/22] Nan Garantilo NO ) ™D
v P Finanz: n C/IC 3.000] 0f 359] 399] 1076721 on Garantito N0 - Ine HO
Firanziamento in C/C 750] [{ 100] 100] 3046/22| Non Carntito NO B EE )
. *: - |Franzsmente in C/C 10.000} o] 1.330) 1330 30622 Non Garantisa NO 52 WO
! - ’ Finanziamento in C/C 3.000 of 399 399 30/6/22[ Non Garantico NO - wo NO
- . Finanzi in C/IC 5.000] i} 665 665| 30/6/22] Non Garantito NO - Jno NO
. . % [Fumanziamena in CIC 5.000 of 665 665 30/6/22|Non Garantite NG ~fwo NO
| - .-, " |Fmanziamento in C/C 5.000] 0] 800 200) 30/6/22| Nan Garantito NG ~|no NO
' o Finanziamento in G/C 25.000) [} 3,685 3685 0/6/22|on Garantite NG w0 NO
Finanziamento in C/C 7.000 0) 1.100 1.100 30/6/22}Nan Garantito nO ~ Jro NO
| Fimanzz 0. C/C 7.500 0| 1.032] 1.032] 30/5/22] Now Gacantito NG - [~o NO
. Finanzidmento in C/C 5.000] 0) 444 444 30/6/22]Non Garantiio NO - |NO NO
i {Finanziamnto in C/C__ 15.009) [d 2.192] 2.192 30/6/22{ Non Carantita NO T no NO
oo Finanziamento in C/C 6.042 0 835 335]  30asiNoa Gamntia Vo NS O
Lo Finarramento in C/C 10.00G 0 1.480) 1480, 30/6/22] Non Garmatito NO N ES NO
| Finanziaimesto in CAC 20.000 0 2.915] 2.915; 30/6/22) Non Caraniito ND - {NQ NO
Finanzk to in C/C 2.500] 0 348 348) 30/6/22] Non arantite NO - INQ NO
ool .., |Finanziamente in C/C 3.500 0 433 433 30/6/22] Non Carantita NO - §NO NO
A : . |Finghziaménte in C/C 25,082 0 3,620 3.620) 30/6/22fNon Garantito NO BT NO
' vt [Finadzamente i o 2.582 0 375 379 30/6/22FNon Carznlito NO - - -
Trov . [Finanziamento in C/C 4.150) 0] 604/ 604] 30/6/22| Nen Garantita NO - w0 NQ
R [ in C/C 10.000] 0f 1.471 1471 30/6/22] Nan Garantita NO Nl B NO
Finansamento in C/C 7.400) 2.543 O} 2.543] Y121 1| Alte Garanzic NO ) NG
Finanziamenita in CIC 105 0f 15 15 30/6/22|Non Garantito NO - |no NO
Finanzamento in C/C 133 [ 25 25 306/22{ Non Garemtita NO - [ NO NO
H Fnanzamento in C/C 157 0 147 147 3076/22] Non Garantito NO HES NO
i Finanmamento in. C/C 271 471 0 471 Jrevoca Non Garantito NO "m0 NG
i Fianamento @ CIC 4.250 0 Td] 16 Jor622| Al Caranzic N0 T NG
Finanziamento in C/C 3.461 [H 717 717, 3046122 W10 NO - ne NO
Finanzamenta in C/C 20.476] G 21.455 21.455] 3046/22| Al Garanzie NO - st NQ
Finanzamento in C/C 22.452) 8.981 3.742 12.723 30/6/12| Altre Garmnzic NAV>E 150ml 1 st SI
Fmanzamento in C/C 100] 117 4 117}revoca Noo Garaatite NO - | xe NO
Finanziamento in C/C 28.0004 12.247 5.572] 17.819 31/5/12) Al Garanzie LTV<=85% SI St Sl
Fmanzamento in C/C 678 [ 104 104] 30/6/22| Non Garantite WO - N NG
] Finanziamenta i C/C 2.500] o} 281 381 3016722 Nox: Garantite NO - w0 NO
TOTALE [ so9.629) 24359]  77.523] 101887

‘ La struttura dei debiti verso banche e altri finanziatori per tasso di interesse annuo al 31
dicembre 2010 ¢ la seguente:
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31/12/2010  31/12/2009

inferiore al 5,50% 594.100 472798
tra 5,5% ¢ 6,5% 471 21.203
oltre 6,5% 116 ]
TOTALE 594.687 494.001

La seguente tabella espone per i finanziamenti il valore contabile iscritto nello stato
patrimoniale ¢ il relativo fair value.

Valori al 31/12/2010 Valori al 31/12/2009
Valore Valore

contabile Fair value centabile Fair value
Moutui ipotecari 414.266 395.868 322850 299.771
Finanziamenti in conto corrente 101.882 94.062 87.995 71.861
Debiti verso societd di leasing 62.171 56.180 61.953 55.772
Debiti verso altri finanziatori 16.368 14.827 21.203 20.474
594.687 560.937 494,001 447.878

La valutazione dei finanziamenti a tasso fisso & stata effettuata sulla base del discounted
cash flow model, utilizzando come fattori di sconto la curva swap di mercato quotata
aumentata dello spread di credito del Gruppo Aedes. ;

In particolare:
a) Mutui ipotecari: la valutazione del fair value di tali finanziamenti & stata effettuata sulla
base del discount cash flow model, utilizzando come fattori di sconto la curva dei tassi
quotata sul mercato alla data di chiusura dell’esercizio, aumentata dello spread indicativo
del merito di credito di Aedes. Con riferimento ai mutui indicizzati, 1 flussi d:@gﬁ;ﬂmﬁ
40
¢

{5

scadenza dei tassi spot disponibili alle rispettive date di bilancio.

1l credit spread della Societd & stato posto pari a 130 bps in quanto, stk :
informazioni ricevute, tale spread rappresenta il livello medio che le cont{gy ol
richiederebbero per 1’accensione di un nuovo mutuo ipotecario. '
Dal momento che i finanziamenti ed i mutui ipotecari in convenzione WEM
pagamento differito dell’eccedenza del tasso contrattuale rispetto al tasso parame ¢
6 mesi, si rende necessario stimare la differenza tra tali componenti. Tale differenziale &
stato determinato assumendo che lo spread tra il tasso contrattuale ed il tasso parametro
Euribor 6 mesi sia pari al livello del basis spread tra i tassi par swap rilevati alle condizioni
di mercato del 31 dicembre 2010.

b) Finanziamenti in c/c e altri finanziatori: il fair value ¢ determinato sulla base del discount
cash flow model, utilizzando il medesimo spread di credito indicato al precedente punto a).
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Neota 15. Strumenti finanziari derivati

31/12/2010 31/12/2009
Attivita Passivita Attivita  Passivita
Interest-rate swaps 0 0 0 197
Quota non corrente 4] ¢] 0 197
Interest-rate swaps 0 338 0 383
Quota corrente 0 338 0 333
Totale 1] 338 0 580

Nota 16. Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti

31/12/2010  31/12/2009
Debiti per TFR

TFR 1.095 1.572
1.095 1.572

Accantonamento a conto economico per:
TFR 511 971
511 971

L’accantonamento a conto economico per TFR ¢ classificato quanto ai service cost tra i

costi del personale di cui alla Nota 24 e quanto agli inferest cost ¢ actuarial gain/loss tra gli
oneri finanziari.

. La movimentazione ¢ di seguito riportata:

4

Salde al 31/12/2009 1.572

" - Quota maturata e stanziata a conto economico 511
- . Indennita liquidate nell'esercizio (988)
" Saldo al 31/12/2010 T 1095

I numero puntuale dei dipendenti alla data di chiusura del periodo suddiviso per categorie &

il seguente:

Descrizione 31/12/20190 31/12/2009

Dirigenti 11 18

Quadri 27 36

Impiegati 70 102

Operai 10 10 :
Portieri 2 2 |
Totale 120 168 [
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Nota 17. Fondi rischi ed oneri

Saldo al Saldo al
31/12/2009 Incrementi  Decrementi Riclassifiche 31/12/2010

Fondo oneri contrattuali 3.635 912 4.290 8.837
Fondo rischi contratiuali 6.926 622 (1.898) 5.650
Fondo rischi di natura fiscale 13.758 2.060 (92.474) 6.344
Fondo oneri futuri 642 1.621 (955) 2.495 3.803
Fondo incentivi all'esodo 3.468 400 (2.594) 1.274

28.429 5.615 (14.921) 6.785 25.908

La voce fondi rischi e oneri ¢ costituita da:

. fondo oneri confrattuali derivanti da impegni connessi alla Joint venture con il
Gruppo Franza (3.635 migliaia di Euro), relativi a garanzie su rischi fiscali; la
variazione dell’esercizio ¢ dovuta agli oneri contrattuali sulle partecipazioni in P9, e
Turati Immobiliare. La colonna riclassifica rappresenta la quota di oneri relativi ad
aree gid cedute da Rubattino 87 che in precedenza erano classificati a riduzione del
valore della voce rimanenze.

. fondo rischi conirattuali: il decremento & dovuto agli stanziamenti su rischi relativi al
patrimonio immobiliare, al petto degli utilizzi dell’esercizio;

_ fondo rischi di natura fiscale: il decremento & dovuto alla definizione di alcuni
contenziosi in essere con I’ Agenzia dell’Entrate soprattutto in tema di finanziamenti,
anche in leasing, con Italease;
fondo oneri futuri: I’incremento & imputabile ai maggiori oneri sul patrimonio
immobiliare, la riclassifica include la variazione per Dentrata nell’area di
consolidamento di Diaz;

. fondo incentivi all’esodo: rappresenta la stima della passivita potenzialg-EOn*E:
dipendenti gia licenziati con cui ¢ in essere un contenzioso o it cui licenzigrheto/e¥s
gia previsto al 31 dicembre 2009.

Nota 18. Debiti commerciali e altri debiti

31/12/2010  31/12/2009

Non correnti

Debiti verso imprese controllate 0 2
Debiti verso imprese collegate [.639 1.473
Altri debiti 2.503 2.179
4.142 3.654

Correnti
Acconti 357 6
Debiti versoe fornitori 14.800 21.961
Debiti per cambiali passive 0 2.550
Debiti verso imprese contrallate 0 5
Debiti verso imprese collegate 557 348
Debiti verso istituti di previd.e di sicurezza sociale 606 808
Altri debiti 6.408 5.531
Ratei e risconti passivi 1.255 1.442
23.983 32.651
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Siritiene che il valore contabile dei debiti commerciali e degli altri debiti approssimi il loro
Jfair value.

Debiti verso imprese collegate

Per il dettaglio dei debiti verso collegate si rimanda a quanto riportato nell’allegato 2.

Altri debiti

Di seguito si riporta il dettaglio degli “Aliri debiti” distinto tra quota non comrente ¢

cormrente:

Non correnti 31/12/2010  31/12/2009
Altri debiti per valutazione ad equity 2.162 2.001
Depositi Cauzionali /interessi inquilini 341 95
Altrd debiti : 0 83
Debiti verso altrinon correnti 2.503 2.179

. Correnti

Caparre confirmatorie 1.039 184
Debiti verso dipendenti per buonuscite, premi,

permessi e ferie maturate 730 2.351
Depositi Cauzionali / interessi mquilini 26 13
Altri debiti 4.613 2.983
Debiti verso altrl correnti 6.408 5.531

e ~ Gli altri debiti per valutazione ad equity sono rilevati dopo aver azzerato il valore di carico

delle stesse partecipazioni e degli eventuali finanziamenti soci e sono dovuti,
© .. principalmente, agli impegni presi dalla societd a garanzia della solvibilita di alcune societa
' - - collegate o di JV. Il dettaglio di tale voce & cosi composto:

- Saldo al Saldo al
- 31/12/2009 Incrementi Decrementi 31/12/2010
" Aedificandi Sr.l. 1.603 282 0 1.885
Escalia Capital S.ar.[. 277 0 0 277
Mariner S.r.l. 121 1.079 (1.200) 0
2.001 1.361 {1.200) 2,162

La partecipazione in Mariner che aveva un valore negativo ¢ stata portata a zero, in seguito
al perfezionamento dell’accordo di cessione nel corso del mese di luglio della stessa al
Gruppo Banco Popolare. '

Debiti verso fornitori
11 sensibile decremento della voce debiti verso i fornitori & conseguenza del rimborso dello
scaduto.
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Ratei e risconti passivi
Nella tabella seguente si riporta il dettaglio dei ratei e risconti passivi:

31/12/20610  31/12/2009

Altriratei 355 253
Risconti gestione immobiliare 163 154
Aliririsconti 737 1.035
Ratei e risconti passivi comenti 1.255 1.442

Nota 19. Debiti per imposte correnti

D1 seguito si riporta il dettaglio dei debiti per imposte correnti:

Gruppo Aedes

Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

31/12/2010 31/12/2009

Debiti verso Erario per IVA 99 121
Debiti verso Erario per imposte comenti 8.675 14.373
8.774 14.494
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Nota 20. Ricavi delle vendite ¢ delle prestazioni

31/12/20160 31/12/2009

Locazioni immobiliari 17.493 16.154
Vendite di immobili iscritti neii'attivo circolante 14,880 277
Prestazioni di servizi 16.669 20.332

49,042 36.763

I ricavi per affitti e riaddebiti a conduttori mostrano un incremento principalmente
riconducibile alla variazione dell’area di consolidamento.

1l valore delle “vendite di immobili iscritti nell’attivo circolante™ si riferisce ai corrispettivi
delle cessioni degli immobili trading della societd Aedilia Due, Ariosto, Diaz Immobiliare,
Dixia, Gaude Promotion, P9, Rubattino 87, Terme loniche e Turati Immobiliare.

La voce “prestazioni di servizi” include i corrispettivi maturati relativi a servizi immobiliari
¢ amministrativi erogati prevalentemente a societd collegate (per il dettaglio si veda quanto
riportato nell’allegato 2). I'ricavi per prestazioni di servizi mostrano un decremento rispetto
all’esercizio precedente per la quota di compensi per i servizi svolti nel 2009 a favore di JV
sciolte all’inizio dell’esercizio ¢ per la riduzione nelle commissioni per servizi fatturate da
Agora.

~ Nota 21. Altri ricavi

La voce risulta cosi dettagliata:

31/12/2010  31/12/2009

- AltFi riaddebiti non relativi ad immobili 86 85

Altri proventi 5.921 5.009
6.007 5.094

Gli “altri proventi” includono Ie seguenti voci:
31/12/2010  31/12/2009

Pilusvalenze da alienazione partecipazioni immeobiliari 4.153 2.264
Proventi da altre alienazioni 580 63
Proventi vari 1.117 2.242
Imposte relative ad esercizi precedenti 71 258
Rilascio fondo rischi o 182

5.921 5.009

Le plusvalenze da alienazione partecipazioni immobiliari si riferiscono alla cessione del
50% di Porto San Rocco S.r.l, Via Larga S1.1, Via Stalingrado S.r.l,, Aedilia Sei S.r.l. (in
liquidazione) ¢ Aedilia Otto S.r.1. (in iquidazione) al Gruppo Operae, perfezionata nel mese
di febbraio.

La voce proventi vari include principalmente sopravvenienze attive.
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Nota 22. Variazione delle rimanenze
La voce risulta cosi dettagliata:

31/12/2010  31/12/2069

a) Costi per acquisto di immobili ¢ migliorie capitalizzate a magazzino 20.711 1.376
b) Costo del venduto (11.790) (240)
¢) Svalutazione/(Ripresa di valore) delle rimanenze (5.905) (13.693)
d) Interessi capitalizzati sulle rimanenze 26 0

3.042 (12.557)

I costi per acquisto di immobili e migliorie capitalizzate a magazzino includono
principalmente i costi sostenuti per |’acquisizione nel progetto Adriano 81 di cui alla
precedente nota 9.

Nota 23. Costi per materie prime e servizi

3171272010 31/12/2009

Costi per acquistc materie prime e altri beni 20.768 1.085
Costi per servizi relativi a immobili di propricta 6.606 5.661 .
Altri costi per servizi 18.371 22.666
45.745 29.412 Ly
Di seguito si riporta il dettaglio dei costi per materie prime e servizi, distinto p_mf‘ a@;ﬁ i,
spesa: i /n;g v ¢

ff i
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31/12/201¢ 31/12/2009

Altri costi generali 141 190
Costi per acquisto immobili di proprieta 19.591 0
Costi di gestione immobiliare 1.036 895
Sub totale a) Costi per materie prime 20.768 1.085
Pulizia immohbili 151 187
Manutenzione 1.308 1.167
Assicurazioni L77 237
Spese Condominiaki 2.835 2.249
Aleri 1.016 444
Costi per servizi capitalizzati a magazzino 1.119 1.377
Sub tetale b) Costi relativi a immobili di proprieta 6.606 5.661
Prevvigioni su vendite (¢} 2.072 200
Emolumenti Amministratori 2.101 4.500
Emolumenti Collegio Sindacale 622 489
Prestazioni professionali 9.327 12.945
Comimnissioni e spese bancarie 1.189 720
Spese viaggio e convegni 388 390
Pulizie, telefoniche e manutenzione 737 996
Energia 170 264
Spese pubblicita 203 340
Diversi 937 1.015
Sub totale d) Spese generali 15.674 21.659
Onert per affitti 310 335
Canoni di leasing 315 472
: Sub totale e) Costi per godimento beni di terzi 625 807
45,745 29.412

La voce “costi per materie prime” include principalmente i costi di gestione immobiliare,

oltre ai gia citati costi sostenuti per ’acquisizione nel progetto Adriano 81.

| L’incremento dei costi relativi a immobili di proprieta ¢ principalmente imputabile al
consolidamento delle societa in precedenza in JV con Operac ¢ Cordea.

La voce provvigioni su vendite risulta incrementata principalmente per i costi di
retrocessione a strutture di vendita esterne al Gruppo, di parte delle agency fees maturate
sulle cessioni degli immobili del Fondo Boccaccio e del Fondo Petrarca (1.400 migliaia di

Euro).

11 decremento delle “prestazioni professionali” & principalmente imputabile alla realizzazione
di azioni di contenimento dei costi discrezionali e alla riduzione dell’attivita operativa. ;

La voce costi per godimento beni di terzi mostra una contrazione che é conseguenza di varie
operazioni di contenimento di costi quali la chiusura di sedi secondarie € il venir meno di
contratti di leasing operativo su autovetture.
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Nota 24. Costo del personale

Salari ¢ stipendi

Oneri sociali

Trattamento di fine rapporto
Altri costi del personale

Gruppo Aedes
Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

31/12/2610  31/12/2009
7.598 11.305
2,693 4.045

511 850
43 70
10.845 16.270

II decremento del costo per il personale ¢ imputabile alla riduzione degli organici attuata
principalmente a partire dal secondo semestre del 2009.

Il numero medio dei dipendenti diviso per categoria & il seguente:

Descrizione 31/12/2010 31/12/2009
Dirigenti 12 21
Quadri . 30 45
Impiegati 82 127
Operai 9 11
Portieri 2 2
Totale 135 206
Nota 25. Altri costi operativi
31/12/2010 31/12/2009
Ici 1.700 [.488
Oneri societari generali 2.107 469
Assemblee, bilanci, adempimenti Consob, Borsa 87 224
Altri oneri minori 568 877
Oneri diversi 2.587 3.16l
7.149 6.219
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Oneri diversi™:
31/12/2010 31/12/2009
Minusvalenze da alienazione partecipazioni 435 1.425
Minusvalenze da altre alienazioni 8 37
Imposte relative ad esercizi precedenti 58 712
Oneri gestione immobiliare 1 0
Oneri anticipata estinzione mutui, leasing, etc. 0 [y
Altri 2.085 987
2.587 3.161
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Nota 26. Ammortamenti, svalutazioni ¢ accantonamenti

3171272010 31/12/2009

Ammottamenti immobilizzazioni imwmateriali 171 167
Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali

fabbricati 2.681 2,715

impianti generici 1.977 1.237

impianti specifici 298 1.102

attrezzatura 165 224

altri beni 472 598

Totale ammortamenti imm.ni materkali 5.593 5876

Totale ammortamenti 5.764 6.043

Altre svalutazioni delle immobilizzazieni 2.632 8.349

Svalutazioni finanziamenti soci a collegate 0 16.370

Svalutazioni dei crediti dell’atiivo circolante ) 2.596 6.038

Svalutazioni dei crediti verso collegate dell’attivo circolante 611 4.586

Svalutazioni degli altri crediti dell’attivo circolante 0 (8.661)

Accantonamenti per rischi 3.069 4,424

Altri accantonamenti 3 54

Totale svalutazioni e accantonamenti 8.911 31.160

Totale ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti 14.675 37.203

precedente.
B " Le altre svalutazioni delle immobilizzazioni includono:

N © 2.968 migliaia di Euro di svalutazione dell’avviamento sulla controllata Agora
- .- 336 migliaia di Euro di ripresa di valore sugli investimenti immobiliari

Nota 27. Quota del risultato di societa valutate con il metodo del patrimonio netto

31/12/2010  31/12/2009

Utiki
i djt;:rtecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 1.593 19.643
1.593 . 19.643

Perdite
di partecipazioni valutate con il metodo def patrimonio netto 24.299 15.309
24.299 15.309
(22.706) 4,334

patrimonio netto di cui alla precedente Nota 4.

Gruppo Aedes
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La voce ammortamenti appare in linea con i valori del corrispondente periodo dell’esercizio

La voce & composta dalla valutazione, delle societa collegate, secondo il metodo del
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Nota 28. Oneri/(Proventi) non ricorrenti di ristrutturazione

Gruppo Aedes
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31 dicembre 2010

31/12/2609
(6.980)
3.468
5.968
6.747

26

) 31/12/2010

{Proventi da saldo e stralcio) (375)
Accantonamento per incentivi all'esodo 400
Incentivi all'esodo 30
Oneri vari di ristrutturazione 153
Costi per stock option a favore dell'amministratore delegato 0
208

9.229

I proventi da saldo ¢ stralcio sono principalmente composti dagli stralci ottenuti su debiti

commerciali.

La voce accantonamento per incentivi all’esodo include la miglior stima deghi oneri che la
societd ritiecne di dover sostenere per completare la procedura di ristrutturazione del

personale.

Nota 29. Proventi/(Oneri) finanziari netti

31/12/2010 31/12/2009

Proventi
Interessi su conti correnti bancari 238 388
Proventi da convenzione bancaria 165 22.713
Interessi su finanziamenti a collegate 1.476 2.263
Interessi da titoli iscritti nelle immobilizzazioni 209 140
Valutazione al mercato di strumenti derivati 171 64
Interessi su finanziamenti a controllate 33 1
Altri interessi attivi 1.006 1.141
3.298 26.710

Oneri

Interessi su conti correnti bancari 69 4.159
Interessi su finanziamenti bancari 8.942 16.588
Interessi su finanziamenti non bancari 2.221 2.263
Interessi su finanziamenti da controllanti/controllate 61 30
Interessi su finanziamenti da collegate 0 8
Interessi su depositi cauzionali inquilini 0 3
Valutazione al mercato di strumenti derivati 0 153
Fair value a conto economico di attivita finanziarie 1.706 9.728
Interessi passivi su altri debiti 2.047 3.322
15.046 36.254
{11.748) (9.544)

I 2010 beneficia a pieno degli effetti della convenzione bancaria, in particolare dalla
modifica favorevole dei tassi di interesse, che ha avuto effetto su tutto ’esercizio.
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Nota 30. Imposte
31/12/2010 31/12/2009
Imposte correnti 229 (10.103)
Imposte differite (279) (1.993)
(50) (12.096)

Di seguito si riporta il dettaglio delle imposte dell’esercizio:

31/12/2010 31/12/2009
Imposte correnti

IRES (903) (7.579)
IRAP (507) (2.024)
Proventi {oneri) da trasparenza fiscale 504 (300)

Proventi (oneri} da consolidato fiscale 387
Imposte esercizi precedenti 748 (24)
Imposte anticipate/(differite) . (279) (1.969)
(50) (12.096)

Gruppo Aedes

Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

Di seguito si riporta la riconciliazione tra aliquota teorica e aliquota effettiva:

- Imposte esercizi precedenti

IRES IRAP
Perdita al lorde delle imposte (54.985) (54.985)
Differenze permanenti:
~ “Imposta Comunalt sugli Immobili 1.700 1.700
| - ‘"Perdite/ (Utili) societa Estere 1.070 1.070
Costi'indeducibili netti 350 0
Accantonamiénti Rischi e Savalutazione Crediti .
‘(Circolante) non dedusibili 6.226 6.226
- Svalutazione Avviamento Consolidato, Investimenti
- Immobikiari, Rimanenze, Crediti Finanziari
. Immobifizzati 6.304 6.304
- Proventi/Oneri da partecipazione 18.166 18,166
Rilascio plusvalenza sospese incluse in Proventi/oneri
da partecipazioni 9.293 9.293
Proventi/Oneri da partecipazione no Pex 16.716 '
Costo del personale 0 10.845
Oneri/(Proventi) stracrdinari 3.570 3.570
Onefi/(proventi) finanziari 2.101 11.947
Rettifiche nella valutazione e non iserizione della
fiscalita anticipata ‘ (6.405) {6.405)
Totale imponibile 4.106 7.73%
Aliquota teorica 27,50% 3,90%
Imposta teorica 1.129 302

- Minori imposte correnti per perdite riportabili sulle quali non erano state iscritte

anticipate in esercizi predenti

Imposte di bilancio

Totale.

1.431

(1.099)

(282)

50
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11 tax rate del Gruppo ¢ principalmente influenzato da:

"Accantonamenti Rischi ¢ Svalutazione Crediti non deducibili" per 6.226 migliaia
di Euro, relativo agli accantonamenti e alle svalutazioni crediti;

"Costi indeducibili netti" per 350 migliaia di Euro ai fini Ires;

“Svalutazione Investimenti Immobiliari, Rimanenze, Crediti Finanziari
Immobilizzati" per 6.304 migliaia di Euro ai fini Ires e Irap, principalmente relativo
alla svalutazione del patrimonio immobiliare sia immobilizzato sia circolante per
effetio dell'impairment test e per la svalutazione dei crediti per finanziamenti soci
erogati a favore delle societa collegate;

"Oneri/(proventi) finanziari" pari a 2.101 migliaia di Euro ai fini Ires dovuto
principalmente alla indeducibilitd degli interessi passivi derivanti da finanziamenti
ed eccedenti I'ammontare degli interessi attivi ed il 30 per cento del risuitato
operativo lordo della gestione caratteristica (art.96 del Tuir modificato dall'art.1
comma 33, della L. 24 dicembre 2008 n.244 Legge Finanziaria 2008) ¢ pari a
11.947 migliaia di Euro ai fini Irap che non rilevano nella determinazione della base
imponibile di tale imposta;

“Rilascio plusvalenze sospese incluse in Proventi/oneri da partecipazioni” pari a
9.293 migliaia di Euro per rilevare l'effetto economico di periodo derivante dalla
sospensione delle plusvalenze delle vendite non realizzate con terze parti;
"Rettifiche nella valutazione e non iscrizione della fiscalita anticipata” pari a 6.405
migliaia di Euro a seguito principalmente di rettifiche dovute al consolidamento di
societd di cui si & acquisito il controllo nel corso del 2010.

Nota 31. Risultato per azione

Risultato base per azione

31/12/2010
Risultato compiessivo attribuibile agli azionisti ordinari (migliaia di Eurc) (54.427)
Media ponderata di azioni in circolazione durante I’anno 1.086.364.195
Utile/(Perdita) base per azione (Euro) (0,05)

Nota 32. Impegni

Garanzie rilasciate dalle societa del Gruppo modificate da Convenzione bancaria

Principalmente, la voce comprende:

8.500 migliaia di Euro relativi a una fideiussione rilasciata nell’interesse della
societd Santa Teresa S.r.l. a favore di Banca Intermobiliare di Investimenti e
Gestioni S.p.A.;

6.500 migliaia di Euro relativi a una fideiussione prestata nell’interesse della
collegata Legioni Romane Properties S.r.l. a favore di Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria Succursale di Milano a garanzia di alcune obbligazioni derivanti dal
finanziamento concesso; si evidenzia che tale impegno ¢ venuto meno nel corso del
2011.

Si segnala inoltre che oltre agli impegni di cui sopra la convenzione bancaria ha modificato
anche fideiussioni rilasciate nell’interesse delle societa controllate per complessivi 94.727
migliaia di Euro.
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A fronte dell’importo complessive di 109.727 migliaia di Euro di fideiussioni concesse in
favore di societa collegate e TV, Peffettivo impegno del Gruppo nei confronti delle banche e
istituzioni finanziarie & pari alla somma massima di 50.000 migliaia di Euro, pagabili in
azioni ordinaric Aedes S.p.A. rivenienti da un aumento di capitale loro riservato, al prezzo
di Euro 0,715 per azione.

L’aumento di capitale sara eseguito successivamente aila data di approvazione del bilancio
relativo all’esercizio 2013 e non appena ultimato il calcolo del numero di azioni da
assegnare.

L’assegnazione delle azioni avverra in ragione € a compensazione del controvalore del
credito da queste vantato, riferito al 31 dicembre 2013 e calcolato come il minore fra
I'importo della garanzia personale e il credito residuo da rimborsare non soddisfatto
attraverso 1’escussione di eventuali altre garanzie reali.

Qualora la somma dei crediti da convertire dovesse superare I'importo dell’aumento di
capitale, le azioni saranno ripartite pro-quota sull’importo di ciascun credito.

Garanzie rilasciate dalle societa del Gruppo

Principalmente, la voce comprende:

e Il Gruppo ha inoltre rilasciato lettera di patronage debole nell’interesse della
collegata Via Calzoni S.r.1 in favore di Tercas Cassa di Risparmio della Provincia di
Teramo S.p.A. in relazione a finanziamento alla stessa concesso per 7.000 migliaia
di Euro. Operae S.p.A. inizialmente socio al 50% nella Via Calzoni S.rl. ha
rilasciato fideiussione specifica a garanzia del 50% del suddetto finanziamento.

e Si segnala inoltre che la Rubattino 87 S.r.l. ha rilasciato nell’interesse della
collegata Rubattino Ovest S.p.A. a favore di Banca Popolare di Milano S.c.a.r.l. una
side letter con la quale si impegna, parimenti al socio Impresa Rosso Geom.
Francesco & Figli $.p.A., a fornire i mezzi finanziari necessari al completamento di

 qualsiasi palazzina di cui siano stati avviati i lavori in relazione al progetto di
* .~ sviluppo in Milano Via Rubattino — Area Ovest.

s G&fcanzie rilasciate da:--téf’z'i nell'interesse delle societd del Gruppo

" Principalmente, la vo‘céhcdfnprende:"

e 24416 miglidia: di- Buro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da
Assicurazioni Gé_nérali: S.p.A. a favore del Comune di Milano nell’interesse di
Rubattino 87 S.r.1. per opere di urbanizzazione primaria e secondaria.

e 18.753 migliaia di Euro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Atradius
Credit Insurance N.V. a favore del Comune di Napoli nell’interesse di Mercurio
S.r.1. ora Aedilia Sviluppo 1 S.r.1. per oneri di costruzione.

e 11.663 migliaia di Euro relativi a fideussioni assicurative rilasciate da Assicurazioni
Generali S.p.A. a favore del Comune di Milano nell’interesse di Immobiliare Paleo
S.r.l. ora Rubattino 87 S.r.1. per opere di urbanizzazione primaria ¢ secondaria.

s 9.949 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate nell’interesse di Aedes
Trading S.r.l. ora Aedes S.p.A. a garanzia del rimborso IVA erogato dal predetto
ufficio.

s 7.300 migliaia di Furo relativi alla fideiussione bancaria rilasciata da Meliorbanca
S.p.A. a favore di ENI S.p.A. nell’interesse di Aedes a garanzia di impegni
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sottoscritti da Mercurio S.r.l. ora Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. in relazione a bonifiche da
effettuare su aree di proprieta.

7.300 migliaia di Euro relativi alla fideiussione bancaria rilasciata da Unicredit
Corporate Banking S.p.A. a favore di Meliorbanca S.p.A. nell’interesse di Aedes per
controgarantire la fideiussione rilasciata da Meliorbanca S.p.A. a favore di ENI
S.p.A.

6.892 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate nell’interesse di Aedificandi
S.r.l. per la richiesta di rimborso IVA dalla stessa avanzata. Si segnala inoltre che
Galotti S.p.A., socio al 50%, ha rilasciato identica coobbliga.

3.373 migliaia di Euro relativi a impegni verso Unipol UGF Assicurazioni S.p.A. per
fidewssioni assicurative da questi rilasciate a terzi nell’interesse della colicgata
Rubattino Ovest S.p.A.;

3.014 migliaia di Euro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Atradius
Credit Insurance N.V. a favore del Comune di Milano nell’interesse di Rubattino 87
S.r.L. per impegni diversi.

2.762 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Rubattino 87 S.r.l. a garanzia del versamento rateale delle imposte, sanzioni e
interessi relativi al periodo di imposta anno 2003 ed oggetto di conciliazione
giudiziale ex art. 48, comma 5, D. Lgs 546/92.

2.297 migliaia di Buro relativi a fidetussione assicurativa rilasciata da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di
Aedes S.p.A. a garanzia del versamento rateale delle imposte, sanzioni ¢ interessi
relativi al periodo di imposta anno 2005 ed oggetto di accertamento con ade ;@mﬁ“‘*m
1.849 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata 1::[1;/’ 3
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano 15¥

di Aedes S.p.A in relazione all’eccedenza del credito Iva del Gruppo dﬁ
¢ compensato nell’anno 2008 sempre da Aedes S.p.A. nella procedura
Iva di Gruppo anno 2008 (D.M. 13 dicembre 1979). 1.069 migliaia di
fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance Company S.)

del versamento rateale delle imposte, sanzioni ¢ interessi relativi al periodo di
imposta anno 2004 ed oggetto di conciliazione giudiziale ex art. 48, comma 5, D.
Lgs 546/92.

899 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Atradius Credit
Insurance N.V. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di Aedes
Trading S.r.l. ora Aedes S.p.A. a garanzia delle maggiori imposte accertate con
Processo Verbale di Constatazione del 31 luglio 2008.

840 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Aedes Trading S.r.l. ora Aedes S.p.A. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno
2008 e trasferiti alla controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente
compensati nella procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).
541 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Mercurio S.rl, societd interamente detenuta dal fondo Dante Retail, per la
richiesta di rimborso IVA dalla stessa avanzata nei confronti della Pubblica
Amministrazione.
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275 migliaia di Furo relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Rubattino 87 S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nefl’anno 2008 e trasferiti alla
controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979)

192 migliaia di Euro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore della Milano Serravalle S.p.A. nell’interesse della
controliata Rubattino 87 S.r.l. per la realizzazione di una rotatoria per I’ingresso in
tangenziale in zona Milano Via Rubattino — Area Est.

139 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti
alla controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979)

90 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di Ariosto
S.r.L. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti alla controllante Iva
Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella procedura Liquidazione
Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).

60 migliaia di Furo relativi a fideiussione assicurativa rllasmata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di Dixia
S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 ¢ trasferiti alla controllante Iva
Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella procedura Liquidazione
Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).

36 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di Aedilia
Quattro S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti alla
controllante Iva Aedes S.p.A. ¢ da quest’ultima totalmente compensati neila
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).

33 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse di lupiter
S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti alla controllante Iva
Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella procedura Liquidazione
Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).

Garanzie su beni di proprieta del Gruppo -

Sono state concesse in pegno a favore di istituti di credito le quote di partecipazione in:
Fondo Boccaccio, Fondo Petrarca, Induxia S.r.l., Legioni Romane Properties S.r.1., Mission
Street Master Holding Co LLC, San Babila 5 S.r.1., Teri Property Holding Sweden AB, Teri
Property Holding 1I Sweden AB, Trixia S.r.l., Vaga Ltd, Vercelli S.r.l, Via Calzoni S.r.l. .

Impegni verso terzi

La voce comprende:

4.992 migliaia di Euro I'impegno residuo assunto da Aedes International S.A. per
futuri capital call della partecipazione detenuta in Secure.

138



Nota 33. Informativa per settori

Gruppo Aedes

Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

Al fine di rappresentare il nuovo modello di Business si & proceduto alla definizione delle
Business Unit (di seguito “BU”) per Settore di attivitd cosi come dettagliate nell’allegato

311

Vengono di seguito riportati gli schemi di conto economico ¢ della situazione patrimoniale-
finanziana consolidata per segmento.

Conto economico al 31 dicembre 2010 (migliaia di Euro)

Ricavi delle vendite ¢ delle
prestazioni

Aliri ricavi

Variazione delle rimanenze
Costi per materie prirne & servizi
Costo del personale

Altri costi operativi

Risultato operative lordo

Ammortamenti

Svahataziond ¢ accantonamenti
Proventi (Oneri) da partecipazioni
Proventi/(oneri) hon ricorrenti di
ristrutturazione

Risultato operativo

Provent: finanziari
Oneri finarziari

Tmposte

Utile (Perdita) dell'esercizo

Trading

20.020
746

(10.985)
(6.648}
(482)
(1.E35)

1.516
(1.07%)
304
(11.733)

o
(10.992)

(10.992)

Investment Development

1140
47

(1.691)
(1.998)
614)
1212

96
(362)
(598)

(4.832)

0
(5.696)

(5.696)

2,528
(302)

15.718
(23.754)
96)
o1

(5.307)
(824)
©7)

(6.140)

Q0
(13.242)

(13.242)

Servizi

14.059
435

¢
(6.795)
(4.369)

(607)

2.723
(38)
(2.122)
0

0
563

563

Conto economico al 31 dicembre 2009 (migliaia di Euro)

Ricavi delle vendite e delle
prestaziond

Altri ricavi

Varazione delie rimanenze
Costi per materie prime e servizi
Costa del personale

Altri costi operativi

Risultato operative lorde

Artroonarmentt

Svahitazioni ¢ accantonamenti
Provent (Onen) da partecipazioni
Proventi(oner) non ricorrenti di
ristruthurazione

Risultato operative

Proventi finanziari
Qneri finanziari

Iinposte

{tile (Perdita) dell'esercizio

Trading

13.731
713

(9.310)
(7.251)

(504)
(2.404)

(5.083)
(3.832)
6.742)
(s.211)

0
(20.570)

(20.870)

Investment Decvelopment

{113)
1.592

(3.457)
(2.591)
(463)
881

(5.913)
(266)
(39.719)
7.42]

0
(38.477)

(38.477)

2.758
1.427

210
(5.426)

(108)
(1.908)

(3.047)
(866)
(5.284)
1)

4]
{10.008)

(10.008)

Serviz

24.666
2.350

i}
(8.856)
(12.730)
(6.701)

1.271)
@17
(3.669)
)

0
(5.157)

(5.157)

Holding

12.244
6.399

o
(10.300)
(5.284)
(6.593)

(3.534)
(3.461)
(5.524)

(11.355)

(208)
(24.082)

(24.082)

Holding

1.729
7771

0
(11.718)
(2.465)
s5.110

427

(862)
(37.167)
(67.771)

(16.209)
(121.582)

(121.582)

Non
allocato

i)

3.298
(15.046)

0

(11.798)

Non
allocato

L=

0
0

26.710
(36.254)

(12.096)

(21.640)

Rettifiche

(3.949)
(943}

¢
3,750
o

0

(1.142)

(6.008)
(1.779)

0
6.430
0

625
(732)
61.421
70.706

0
131.395

0

0

131.395

Consolidate

49.042
6.382

3.042
(45.745)
{10.845)

(7.524)

(5.648)

(5.764)
(8.911)
(22.706)
(208)

(43.23

36.763
12.074

(12.557)
(29.412)
(16.270)

{6.219)

(15.621)
(6.043)
(31L160)

4.334

(16.209)
(64.699)

26.710
{36.254)

{12.096)

{86.339)
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2010 (migliaia di Euro)

Trading Investment Development Servizi  Holding Non Rettifiche Conselidato

allocato
Totale attivita non correnti 95.568 139.011 65915 7.121  533.389 1] {363.293) 477781
Totale attivith correnti 280,371 15.160 156.587 6.574 19217 43.810 (12.039) 509.680
Totale passivita non correntt 38.657 238.718 72.932 6.667 29.696 535.057 (356.224) 565.503
Totale passivith correnti 31.587 3.975 59.254 2.364 7.770 69.103 (30.410) 93.423

Prospetio della situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2009 (migliaia di Euro)

Trading Investment Development Serviz Holding Non Rettifiche Consolidate

. allocato
Totale attiviti non correnti 260.268 81.954 63.021 9.679  446.876 1] {316.087) 550.711
Totale attivith correnti 120,743 45.177 133,336 21.369 4.024 90.591 (10.313) 404.927
Totale passivitd non correnti 94.841 226.083 32.288 18.936 14.732 463.619 (353.028) 497.471
Totale passivitd correnti §.092 3.864 33.786 B.857 13.612 44.876 (35177} 77.910

Nota 34. Eventi e operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa che non sono state poste
in essere da parte del Gruppo Acdes, operazioni significative non ricorrenti nel corso
dell’esercizio.

- :Nota 35. Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa che nel corso del 2010

Ll Gruppo Aedes non ha posto in essere operazioni atlplche e/o inusuali, cosi come definite
' dalla Comunicazione stessa, secondo la quale le operazioni atipiche e/o inusuali sono quelle

operazwm che per significativita/rilevanza, natura delle controparti, oggetto della
transazione, modalitd di determinazione del prezzo di trasferimento ¢ tempistica

- dell’accadimento possono dare luogo a dubbi in ordine: alla correttezza/completezza delle
“'informazioni in bilancio, al conflitto di interessi, alla salvaguardia del patrimonio aziendale,

alla tutela degli azionisti di minoranza.
Nota 36. Informazioni sui rischi finanziari

Il Gruppo ¢ esposto a rischi finanziari connessi alla sua operativita:
» rischio di credito sia in relazione ai normali rapporti commerciali sia alle attivita di
finanziamento;
¢ rischio di mercato relativo a tassi d’interesse e variazione dei tassi di cambio;
¢ nschio di liquiditd con particolare riferimento alla disponibilita di risorse finanziarie
e all’accesso al mercato del credito ¢ degli strumenti finanziari in generale; gli effetti
di tale rischio si sono gia manifestati € sono gia stati commentati.

Le politiche di gestione del rischio sono esposte nella sezione 3.8.

La seguente sezione fornisce indicazioni qualitative e quantltatlve di riferimento
sull’incidenza di tali rischi sul Gruppo.
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Rischio di credito

La massima esposizione teorica al rischio di credito per il Gruppo al 31 dicembre 2010 &
rappresentata dal valore contabile delle attivitd finanziaric rappresentate in bilancio, olire
che dal valore nominale delle garanzie prestate su debiti o impegni di terzi indicati nella
nota 31.

Si fa presente che la gran parte delfe attivita finanziarie sono verso societa collegate.

Tali attivitd finanziarie sono sostanzialmente rappresentate da crediti il cui incasso &
correlato al ciclo di sviluppo/cessione della attivita immobiliari delle collegate,

Eventuali svalutazioni delle attivita finanziarie avvengono su base individuale. Si ritiene che
le svalutazioni effettuate siano rappresentative del rischio effettivo di inesigibilita.

La seguente tabella espone il dettaglio relativo al rischi di credito.

Voce 31/12/2010 31/12/2609
Strumenti finanziari derivati (338) (580)
Crediti finanziari 45.628 72.183
Crediti commerciali ¢ altri crediti 56.600 68.386
Attivita finanziarie detenute fino a 1.770 8
scadenza

Disponibilita liquide 43.810 90.591
Totale 147.470 230.588

Rischio di liquidita

I rischio di liquidita ¢ il rischio che it Gruppo si trovi in difficolta nell’ade
obbligazioni associate alle passivita finanziarie,

I contenuti delle policy di gestione del rischio di liquidita sono stati calibrathNg
una ristrutturazione del passivo.

La risk analisys effettuata & volta a quantificare, per ogni scadenza contrattuale, 1 cash flow
derivanti dalle varie tipologic di passivitd finanziarie detenute dal Gruppo alla data del 31
dicembre 2010.

Le passivita finanziarie sono state distinte, in base alla loro natura, in passivita finanziarie
non derivate e passivita finanziarie derivate.

Per la quantificazione dei cash flow sulle passivitd indicizzate a tasso variabile & stata
utilizzata la metodologia di valutazione basata sui tassi di interesse Jorward di mercato. Per
gli strumenti finanziari derivati, invece si & proceduto con il seguente approccio:

* Derivati con payoff lineare (IRS). La quantificazione del cash flow & stata effettuata sulla
base di tassi forward impliciti nelle curve di mercato alle due date di bilancio

* Opzioni: i cash flow sono stati stimati sulla base del valore intrinseco non attualizzato
dei singoli caplet/floorlet
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Si riportano di seguito le tabelle riepilo gative dell’analisi effettuata metiendo a confronto le
sjtuazioni al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009 in ipotesi di condizioni di mercato

ordinarie.

Vulore Flussi X Oltre §
31 dicembre 2010 . finanziark Entro I mese 1-dmesi 3-6 mesi 6-12 mesi 1-X anni 2.5 anni B
contabile contrattuali anni
Valori in migliata di Ewe
Passivita finanziarie non derivate
Mutui ipetecari {414.266) {517.274) (4085} (10.846) (2.602) (17.447) (15.727) (144,048}  (326.19%)
Passivitd per leasing finanziari (62.171) (119.833) (587) {4.323} (7.123) (12.970) (9.453) (12.683) (72.692)
Finanziamenio in conto corentc (101.882) (77.303) Q (500) (758) {1.348) (2.653) {12.359) (59.687)
Debiti verse aliri finanziatori {16.368} {17.675) {375) {5.135) {16) {4.403) {3.069) (1.51M {3.147)
Strument finanziar derivati
Derivati non di copertura {338) {362) Q (106) (=) {163} 0 ] 1]
Totale (595.025) (732.447) (1.367) {20.930) {10.590) {36.331) {30,902) (170.692)  (461.725)
Fussi
31 dicembre 2009 “X:I:;;e finanziari Entro 1 mese 1-Fmesi 3-6 mesi 6-12 mesi 1-2 anai 2-5 anai 0;::..5
contrattuali
Valor in mighiaiz & Ewro
Passivita finanziarie non derivate
Mutui ipotecari {322.8350) (415.650) {10.830) 430 (2.015) {3.318) (41.025) (248.887)  (109.144)
Passivita per leasing finanziari (51.953) (81.17%) {500) (702} (1.297) (2.949 (45.003) {30.728)
Finanziamento in conta camente (87.995) (102.980) (1.740) {1.485) (1.601) (2.2589) {9.116) (52.652) (29.087)
Dchiti verso altri finanziatori (21.203) (21.374) (4.308) (4.250) (8.616) {5.200)
Strumenti finanziari derivati
Derivati di copertura - - . - - -
Derivati non di coperiura ($30) (652) a {122y (103) (1sn {240)
Totale {494.581) Ql].BSSJ {12.578) (6.846) (4.421) {16.351) (61.946) (350.742)  (16B.95%)

Nelle scadenze entro 1 mese della voce “Finanziamento in conto corrente” sono ricomprese
tutte le linee di credito contrattualmente a revoca. Peraltro, si segnala che alla data di
‘approvazione del presente bilancio nessuna di esse ¢ stata revocata.

Rischio di tasso di interesse

11 rischio tasso di interesse a cui & esposto il Gruppo ¢ originato prevalentemente dai debiti
finanziari a medio e lungo termine. Tali debiti infatti, essendo indicizzati ad un tasso
- variabile di mercato, espongono il Gruppo ad un rischio di oscillazione dei cash flow.

Si. riporta di seguito la tabella con indicazione degli impatti a conto economico ¢ stato
patrimoniale causati da un movimento parallelo della curva dei tassi stimata al 31 dicembre
2010 di +/- 100 basis point & +/- 50 basis point, .-

Dal momento che non viene adottato 1’ hedge accounting per i derivati in essere, non vi s0no
effetti a patrimonio netto nelle variazioni di fair value dei derivati. Sui finanziamenti, che
vengono tuiti contabilizzati al .costo ammortizzato, uno shock sulla curva dei tassi
d'interesse ha effetto solo con riferimento a quelli che presentano un refixing del tasso alla
data di bilancio. Data la non materialitd gli scepari riportati non tengono conto di tale

effetto.
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Valer in migliaia di Buro

31 dicembre 2010

Interest Rate Swap
Opeioni sutass

Sensitivitd dei Nussi finanziari netfa

31 dicembre 2009
Imierest Rate Swap

Opiioni su lassi
Sensitivitd det Aussi finanziari netta

Valori in mighaia di Euro

31 dicembre 2019

Interest Rate Swap
Opzioni su 1assi
Sensitivitd dei Aussi finanziari nedta

31 dicembre 2009
Interest Rate Swap

Qpzioni su 1assi
Sensitivitd dei fussi Mnanziari netts

S1 riporta nel seguito I’analisi di

Utile o Perdita

Gruppo Aedes
Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

Patrimonio netio

Aumente 100 bps Decremento 100 bps Aumento {00 bps Decremento 100 bps
105 (108) -
68 (20) - -
173 (128) - -
243 {262) - -
137 {31} - -
380 (313} . N
Utile o Perdita Patrimonio netta
Aumenlo 50 bps Decremenio 50 bps Aumenio 50 bps Decremento 51 bps
33 (53} - -
27 (14) - -
30 {67) - -
187 {125y - -
- (31} - .
187 {156) - -

sensibilita alla data di bilancio dei cash flow, che si

manifesteranno durante P’esercizio 2011, con i dati di confronto per I’esercizio precedente,
rispetto a spostamenti paralleli della curva dei tassi quotata per il 31 dicembre 2010.

Valori in migliaia di Eure

Variazione nei Cash flow {1 anno)
Finanziamenti a Tasso Variabile
Strumenti lnanziari derivati

Sensitivith dei flussi finanziard netta

Valori in miglizia di Eurg

Variazione nei Cash flow (1 anno)
Finanziamenti a Tasso Variabile
Strumenti finanziati derivati

Scasitiviti dei flussi finanziari netta

31 dicembre 2010

Aumento 100 bps Decremento LOD bps
{2.118) 1.707
142 {106}
(1.976) 1.601

31 dicembre 2010

31 dicembre 2009

Aumenlo 50 bps Decremento 50 bps Aumento 50 bps Decremento 50 bps
{1.059) 1.027 {1.691) 1691
71 (71) 75 {75)
(988) 356 (1.616) 1.616
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Rischio di cambio
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31 dicembre 2010

Tl Gruppo ha ricevuto finanziamenti denominati in divisa mentre non detiene crediti/debiti
commerciali di importo significativo in valute diverse dall’Euro.

Le valute estere in cui il Gruppo si finanzia sono GBP e USD. Nella tabella scguente s
riporta il dettaglio delle esposizioni del Gruppo al rischio di cambio in base al valore
nozionale, controvalorizzato in Euro con il tasso di cambio BCE alla data di bilancio.

Valori in migliaia di Buro
Nozionale

Crediti commerciali
Finanziamenti da banche

Debiti commerciali

Esposizione lorda nello stato
patrimoniale

Contratti a termine su cambi

Esposizione netta

31 dicembre 2010

31 dicembre 2009

UsD GBP Ush GBP
(12.723) 0 (17.354) (13.192)
(12.723) 0 (17.354) (13.192)
(12.723) 0 (17.354) (13.192)

L’analisi di sensitivita & stata effetiuata generando scenari discrezionali al 31 dicembre 2010
ed al 31 dicembre 2009 sui tassi di cambio EUR/USD ed EUR/GBP.

Valori in migfiaia di Buro

- - In particolare si & applicato uno shock del 10% sia in aumento che in diminuzione dei tassi
* di cambio, rilevando Iutile o la perdita addizionale rispetto allo scenario di mercato delle
* poste rischiose, che nella fattispecie sono rappresentate da finanziamenti in valuta cstera.

Finanziamenti in valuta esfera

31 dicembye 2010

Apprezzamente Euro del 10%

Utile o Perdita

31 dicembre 2010

Deprezzamento Euro del 10%

Utile o Perdita

ushD 1.157|UsD (1.414)
GBEP 01GBP 0
Totale 1.157 | Totale (1.414)
31 dicembre 2009 31 dicembre 2009

USsD 1.613{USD (1.928)
GBP 1.198 JGBP (1.464)
Totale 2.811 | Totale (3.392)
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31 dicembre 2010
3.11 Allegaro | - Informazioni societarie
e o - .
Societa controllate consolidate integralmente
Partecipazione Sede lepale Coni e soeiale I uote di partecipazgonc Seltore & Auivith
Actea S.rl Milano Bastioni Porta Nuova, 2| 10.000{100% Aedes Investment
Aedes Apency S.r.l Milano Bastioni Porta Nuova, 21 16.000{100% Aedes Senid
Aedes Bipiermme Real Estate S.G R S.p.A. Milano Bastioni Porta Nuova, 21 3.500.000|51% Aedes Senvizi
Aedes Financial Services S.r.1 Mikine Bastioni Ports Nuova, 21 15.000|100% Aedes Intrrmaticnal Investroent
- 3, avenue Pastewr - 12311 Luxembourg,
Aedes Intemnational SA G.D. di Lusserbugo 6.000.000{ 100% Aedes Invesument
Acdes Project S.c.1_in iquidazione Milano Bastioni Porta Nuova, 21 $20.000|91% Aedes Servid
Aedes US Real Estate e &zmr:vﬁ:ﬁii:‘;’ofz SA US$ 21.000.000} 100% Aedes Internatiomal Trading
Aediia Dhue S.r.L Milano Bastioni Perta Nuova, 21 19.000]100% REIF 4 Trading
Aedilia Quattro S.1.L in bquidazione Milaro Bastioni Porta Nugva 21 10.000{160% Aedes [nvestment .
Acdiia Svilgppo | sl Milano Bastioni Porta Nuova, 21 [0.000]100% Aedes Developrent ‘
Agord S.rl Mano Bastioni Pora Nuova, 21 170.575)93,8% Acdes. Servid H
Ariosto Srl Milano Bastioni Porta Nuova, 21 100.000{100% Aedes Trading
Corso 3358 r.L Miksno Bastioni Porta Nuova, 21 10.000]100% Aedes Trading
Dinz Imsmobiliare $.r.1 Milaro Bastioni Porta Nuova, 21 19.008) L00% REIF 4 Trading
Dixia 8.r.l. Milano Bastioni Pora Nuova, 21 2.500.000(70% Aedes Trading
F.D.M. S.. 3. avemz Pastew - 1231 | Luxembore, 1.600.000{90,62% Aedes intemational Trading
G.D. di Lusserburgo
Gaude Promotion Sar} 91, rue du Faubourg Samt Honoré, 75008 Paris, Francis 15.000|100% Aedes Intemnational Trading
Golf Tokinasco S.r.l Pieve Emanuele Localii Tokiusca 30.712.890|66,4t% Dixia Trading
Immobiliare Sporting MI3 S.p.A. Basiglic P.zza Marco Polo 6.744.050{54,44% Dixia Trading
Iupiter S.r.l Milano Bastioni Porta Nuowva, 21 100.000|100% Aedes Trading
Manzoni 65 §.r.L Milanc Bastoni Porta Nuova, 21 10.0Q0(100% Acdes Tradi
Milano Est $.p.A. in iquiduzione Mibno Bastioni Perta Nuova, 2| 120.0007 100% Aedes Developmont
NOVA RES.p.A. Milano Corso Monforie, 48 7.020.000{81.67% Aedes Investment
P9 Sl Milano Bastioni Porta Nupva 21 10.000)100% REIF 4 Trading
REIF 4 5.ar.L 3, ovenue Pasiewr - L231 | Luxembourg, 7.300.000{166% Aedes Internationa] Trading
G.D. dilussemburge
Rbo Imrobiliare S.r.L Mikno Bastioni Porta Nuova, 21 23.000|100% Aedes Investment _ €1—
Rubattino 87 S.r.l Milano Bastioni Porta Nuova, 21 500.000] 109% Acdes Development
Sviluppe Compartg 2 S.r.l in Hquidamore Milano Bastioni Porta Nuova, 2| 27.000[100% Acdes
Tem foniche §.a.5. di Earico Dukeini Mikno Bastieni Parta Nuowva, 21 1.157.190]100% Aedes
Turati Immobfare §.r.l Milano Bastioni Porta Nugva, 21 100.000|75% Aedes
Turati Properties Sa.L Milino Bastioni Porta Nuova, 21 10.000|100% Aedos
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Societa controllate non consolidate

Gruppo Aedes

Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

Partecipazione

Sede legale

Capitale soclale in Quate di partecipazione
Euro

Consorzio Operatori Comprensorio Cormmerciale

Napol, via Brecem a San Erasme, 1 12

27.400(97,45% Acdiba Sviluppo 1 8.r.L

Napoli Shopping Cenicr
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Societa collegate consolidate con il metodo del patrimonio netto

Partecipazione Sede legale Capitale socialeln [Quote di partecipazione Sectore & Attivitd
Enrg M
Adest S.r.) Milano Bastioni Porta Nugwva, 21 50.000/100% Aedilia NE Development
Acdificandi S.r.l Milano Bastioni Pora Nuova, 21 10.000|50% Aedes Trading
Acedilia Nord Est S.r.l Padova P.zza De Gasperi, 45/A 14.800.000/49,75% Aedes Development
EFIR S.ari 3 A Schefier L-2520 Luxermbourg. 22.279.300{33,33% Aedes Imernational Tnvestment
G.D. di Lussemburga
[scalia Capital S.4.7.L {iscrizione fulimenta) 5, rue Adolphe, L3116 Luxembourg, 100.000]50% Acdes Intenmtional Seniz
G.D. di Lussemburge
Fondo Boccaccio 18.3% Aedes Fiancial Services Invesunent
Fondo Daste Retail 100% EFIR Investment
Fondo Pewarca 30% REIF 1 Investment
Induda S.1.l._in liquidezione Milano Viale Piero e Alberto Prelli, 21 40.000]40% Aedes Development
Legioni Romane Properties S.r.l in iguiid azione Milano Bastioni Porta Nuova, 21 10.000{100% REIF 3 Trading
Mercurio S.r.l Milano Bastioni Porta Nuova, 23 15.000]100% Fonde Dame Retail [
- . c/o Millerniurm Parmers - 1995 Broadway, P
M| S USD 236.800.000 {27,65% A 5 ul
sion Street Master Holding Co LLC New York 10023, US.A. (01 7, edes Ul Trading
iNephmiz §.p.A. Messina via Acireake ZIR s.nc. 3.000.000[50% Aedes Invesument
Parco Grande SCARL Tormw ¢.50 Ferrueei 122/A 10.000|50% Aedes Project Servid
Pival S.p.A Milano Bastioni Porta Nuava, 21 120.000]50% Adest _ $0% Aedilia NE Davelop
Ravizzn SCRL Tormo ¢.50 Ferrucei | 12/A 10.000{50% Aedes Project Serviri
REIF 1 SArl 17 Rue Beaumont 1-121¢ Luxembourg 4.000.000|50% Acdes Intermnational Investment
REIF 3 8.4 r.1 in liquidazione 17 Rue Beaumont L-1219 Luxembourg 14.612.500[50% Aedes Imermational Trading
Rubattino Ovest S.p.A. Milane Bastioni Porta Nuova, 21 5.000.680150% Rubattino 87 Developrent
™y 3
San Babila 5 5.5.L Milano Bastiond Poria Nuova, 21 10,000 100% Acdes BPM Real Estate sgr | |0
; per conte Fondo Boccaccio
Secure Imvestments Lid 14 Kitikou Matsi- Eagie Howse - Ayioi Omalogies 1082 50.010.000{40% Aedes Inernational Dovelopment
Nicasia, Cipre
cfo F&C REIT Asset Management Sweden AB .
. %0 Aedes |
Teri Propeny {Holding) Sweden AB K 37 - 131 53 Stockholm, Svezia SEK 1agonp [P0 Aedss Imemational mestmemt
c/o F&C REIT Asset Management Sweden AB ]
. o Ruiil 50% i
Teri Property |1 (Hokding) Sweden AB in kquid Kungsgamn 37 - 111 53 Stgckbolm, Svesi SEK 100.000  {50% Aedes Intemational Iavestment
Trixia S.r.L Milano Viak Piera e Aberio Pirelli, 21 1.209.700]49% Aedes Development
VerceliS.rl Miano Bastioni Porta Nuova 2 10.000] ! 00% Aedes BPM Real Estate sgr Irvestear
per conto Fondo Bocecaccio
Via Caboni S.rl i liquidazione Milano Bastioni Pozta Nuova 21 10.000|50% Aedes Development

147




Py

Altre partecipazioni

Gruppo Aedes
Bilancio Consolidato
31 dicembre 2010

Partecipazione Sede legale Capitale socialein Quote di partecipazione
Euro

Trmobiliare Mizasoke S.p.A.

Milane Via Maonte Rosa, 93

51.295,277|12,92% Aedes Inlerpational

Logistis Il Luxcrrbourg S.ar.l

5 Allé Scheffer [-2520 L howurg
G.I. di Lussemburgo

27.335.000§8,7% Aedes International

Really Pariners S.r.l

Milano via Turati,8

33.554|5,88% Aedes

Rotma Developiment S.r.l

Roma Via Luigi Luciani, 41

100.000[0,49% Aedes

Vaga Limited

57/63 Line Wall Road
Gibiltterra, UK,

GBP 6.785.000 |12,5% Acdes Intemational
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Perimetro di consolidamento

Societd controllate:

* Actea Sr.l: societd proprictaria di tre immobili siti in Genova. E’ posseduta al 100%
da Aedes S.p.A..

* Aedes Agency S.r.l.: societd dedicata al frazionamento, alla promozione e alla
vendita di unita residenziali di pregio ovvero nei servizi di consulenza alla vendita,
acquisto, valorizzazione ¢ locazione di beni immobili destinati prevalentemente ad
uso ufficio, industriale, commerciale. E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

e Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A.: societd dedicata alla gestione collettiva del
risparmio attraverso la promozione, I'istituzione ¢ Porganizzazione di fondi comuni
d’investimento immobiliari chiusi. I fondi gestiti sono cinque: Boccaccio, Dante
Retail, Investietico, Petrarca e Virgilio. E’ posseduta al 51% da Aedes S.p.A..

* Acdes Financial Services S.r.l.: societa proprietaria del 18,3% del Fondo Boccaccio.
E’ posseduta al 100% da Aedes Internatiopal S. A

® Acdes International S.A.: societa dedicata agli investimenti internazionali, E’
posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

* Aecdes Project S.r.1. in liquidazione: & posseduta al 91% da Aedes S.p.A. 5577

* Aedes US Real Estate Co LLC: societa che detiene indirettamente la sokci¢f:
Street Development LLC, quest’ultima proprietaria dell’immobile Sitq vy
Street, Beale Street and Fremont Street denominati “100 Vara Block 3%4
subholding detenuta al 100% da Aedes International S.A -

* Acdilia Due Sr1.l.: societad proprietaria dell’immobile in Milano - via Dell’Orso, di
cul si sta procedendo alla vendita frazionata. |’ posseduta al 100% da REIF 4
S.arl.

* Acdilia Quattro S.r.L in liquidazione: & posseduta al 100% da Aedes Sp.A..

¢ Aedilia Sviluppo I S.r.l.: societd proprietaria di un’area in Napoli attualmente in fase
di bonifica. E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A.

* Agora Srl: societd che offre servizi specialistici ed integrati per Ia
commercializzazione e la gestione dei centri commerciali, E’ posseduta al 93,8% da
Aedes S.p.A..

* Ariosto S.r.l.: societa proprietaria di una porzione di immobile in Torino - Via Giulio
Cesare, oltre ad alcune porzioni di immobili destinati ad aftivita di trading. E’
posseduta al 100% da Aedes S.p.A..
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Corso 335 S.r.l: societa che deteneva in leasing un immobile in Roma - Corso 335.
E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

Diaz Immobiliare S.r.L: societa detenuta in 100% da REIF 4 S.ar.l. proprietaria di un
:mmobile in Milano - Piazza Diaz destinato alla vendita frazionata.

Dixia S.rl: societd proprietaria di un portafoglio composto da immobili a
destinazione residenziale e terziario e dalle partecipazioni di maggioranza nelle
societd Golf Tolcinasco S.r.l. ¢ Immobiliare Sporting MI 3 S.p.A.. E’ posseduta al
70% da Aedes S.p.A..

FDM S.A.: societa proprietaria di un immobile in Forte dei Marmi. E’ posseduta al
90,6% da Aedes International S.A..

Gaude Promotion Sarl: societd attualmente proprietaria di alcuni appartamenti a La
Gaude (Francia). E’ detenuta al 100% da Aedes International.

Golf Tolcinasco S.r.l: societd proprietaria dell’omonimo Golf. E’posseduta al
66,41% da Dixia Sx.l..

TImmobiliare Sporting MI3 S.p.A.: societd proprietaria del centro sportivo di Milano

3. E’ posseduta al 54,44% da Dixia S.r.L.

Tupiter S.r.l: societi attualmente in una fase non operativa sia sul mercato

immobiliare che su quello dei servizi. E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

Manzoni 65 S.r.1.: societd proprietaria di un immobile a Roma — via Manzoni 65. E’

- posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

Milano Est S.p.A. in liquidazione: ¢ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

Nova Re S.p.A. societd operante nel settore dello sviluppo immobiliare, il cui
oggetto  sociale &  rappresentato dall’individuazione, realizzazione ¢
commetcializzazione di progetti in ambito residenziale, direzionale e commerciale e
di specifici progetti per la riconversione di aree industriali. B’ posseduta all’81,67%
da Aedes S.p.A..

P9 Sr1.l: societd proprietaria di un’area per la realizzazione e la vendita di loft;
attualmente si stanno ultimando i lavori di costruzione dei loft a Milano - via Carlo
De Angeli. E’ posseduta al 100% da REIF 4 S.ar.l..

REIF 4 S.arl: societd posseduta al 100% da Aedes International. E” una subholding
di partecipazioni nelle societa: Aedilia Due S.r.l., Diaz Immobiliare S.r.l., e P9 SrlL,

proprietarie di immobili siti in Milano.

Rho Immobiliare S.r.l: societd proprietaria di un centro commerciale denominato
Rho Center. E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..
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* Rubattino 87 Srl: societa che ha in corso Pattivita di costruzione e
commercializzazione in Milano - via Rubattino ¢ Pompeo Leoni. La societa detiene
il 50% della Rubattino Ovest S.p.A.. E’ posseduta al 100% da Aedes S.pA.

* Sviluppo Comparto 2 S.r.1. in liquidazione: societa proprietaria di aree edificabili nel
comune di Chivasso (TO) dove attualmente sono in corso lavori di bonifica, E’
posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

¢ Terme Ioniche S.a.s. di Enrico Dolcini: societd che possiede un patrimonio
immobiliare di tipo turistico in prestigiose localitd della Calabria ¢ della Sicilia.
Terme loniche S.a.s. & posseduta al 99,9% da Aedes S.p.A..

¢ Turati Immobiliare S.r.l: societd dedicata alla ristrutturazione ¢ alla vendita
frazionata di un immobile in Milano - via Turati. E’ posseduta al 75% da Aedes
S.p.A.

» Turati Properties S.r.l.: societd proprietaria di un immobile in Roma - via Veneto,

96. E’ posseduta al 100% da Aedes S.p.A..

Societa collegate:

* Adest S.r.l.: societd che detiene il 50% di Pival S.p.A. ed & posseduta al 100% da

Aedilia Nord Est S.r.1.. st hE

* Aedificandi S.r.L: societd detenuta in joint venture al 50% da Aedes S AKE
dal Gruppo Galotti, & proprietaria di due immobili di pregio nel cenff|
Attualmente si stanno ultimando i lavori di ristrutturazione degli im
vendita frazionata.

¢ Aedilia Nord Est S.r.1.: societa dedicata alla gestione e alla locazione del pafn
immobiliare dalla stessa detenuto. E* posseduta al 49,75% da Aedes S.p.A.

* EFIR Sar.l: societd posseduta al 33,33% da Aedes International S.A., & una holding
di partecipazioni e detiene il 100% del Fondo Dante Retail.

* Escalia Capital S.ar.l: societd in liquidazione. E’ posseduta al 50% da Aedes
International S.A..

¢ Fondo Boccaccio: fondo specializzato nel segmento retail, costituito nel marzo 2007. E’
detenuto al 18,3% da Aedes Financial Services S.r.i..

* Fondo Dante Retail: fondo specializzato nel segmento retail. B’ detenuto al 100% da
Efir S.ar.l..

* Fondo Petrarca: fondo specializzato nel segmento ufficio. E’ detenuto al 30% da REIF
1 S.arl.
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Induxia S.r.l. in liquidazione: societd detenuta in joint venture con Pirelli & C. Real
Estate, proprietaria di alcunc aree industriali site nei comuni di Binasco e
Lacchiarellia acquisite nel corso del 2002 dal Gruppo Edilnord 2000. E” detenuta da
Aedes al 40%.

Legioni Romane Properties S.r.l. in liquidazione: societa proprietaria di un immobile
in Milano - via Legioni Romane. E’ posseduta al 100% da REIF 3 S.ar.l..

Mercurio S.r.L.: societd posseduta al 100% dal Fondo Dante Retail.

Mission Street Master Hold. Co LLC: societa detenuta al 27,6% da Aedes US Real
Estate LLC. Detiene a sua volta il 100% della societa Millennium Mission Street
Partners LLC, detentrice dell’80% di Mission Street Holdings LLC; quest’ultima
detiene il 100% della societd Mission Street Development LLC, proprietaria
dell’immobile sito in Mission Street, Beale Street and Fremont Street denominati
“100 Vara Block 335™.

Neptunia S.p.A.: societd detenuta in joint vemture al 50% da Aedes Sp.A. ¢ il
Gruppo Franza finalizzata alla gestione del patrimonio immobiliare retail.

Parco Grande Scarl e Ravizza Scarl: Associazioni temporanee di imprese partecipate
al 50% da Aedes Project S.r.L. ¢ costituite con lo scopo di ottenere una comimessa per
lo sviluppo delle aree di via Rubattino e di via Pompeo Leoni.

. Pival S.p.A.: societa partecipata al 50% da Adest S.r.l. ¢ Aedilia Nord Est Srl, ha
. acquistato un’area edificabile nel comune di Piove di Sacco.

"o REIF 1 S.ar.l: socicta detenuta da Aedes International S.A. in joint venture al 50%

con la societa IVG LOGISTIC HOLDING S.A. e detentrice del 30% del Fondo
Petrarca.

REIF 3 S.ar.l: societd posseduta al 50% da Aedes International S.A. e da Duse II
S.ar.l.. E’ una subholding di partecipazioni detentrice del 100% di Legioni Romane
Properties S.r.L. in liquidazione

Rubattino Ovest S.p.A.: societa dedicata a completare lo sviluppo della superficie di
residenza libera prevista dal programma di riqualificazione di via Rubattino. E’
posseduta al 50% da Rubattino 87 S.r.1..

San Babila 5 S.r.L: societa che ha acquistato il ramo d’azienda da Upim S.r.1. per la
vendita di prodotti alimentari e non. E’ detenuta al 100% dal Fondo Boccaccio.

Secure Investments Lid: societd dedicata ad investimenti immobiliari nell’Europa
dell’est. Attualmente & impegnata alla costruzione di immobili residenziali a Green
Lake (Romania) ed a Pantelimon Lake (Romania) e di un Hotel in Serbia. E’
posseduta al 40% da Acdes International S.A..
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* Teri Property Holding Sweden AB: societa proprietaria di un complesso di immobili
in Svezia tramite i veicoli Teri Property I Sweden AB e Teri Property 1} Sweden AB.
Sono possedute al 50% da Aedes International S.A..

e Teri Property Holding II Sweden AB in liquidazione: societa proprietaria di un
complesso di immobili in Svezia tramite i veicoli Teri Property III Sweden AB ¢
Teri Property IV Sweden AB. Sono possedute al 50% da Aedes International S.A .

¢ Trixia S.r.L: societd detenuta in joint venture con Pirelli & C. Real Estate, ¢ destinata
alla realizzazione di uffici nei comuni di Pioltello e Cusago. A seguito della fusione
con Prizia detiene aree in Pioltello (MI), alcune unita immobiliari facenti parte del
Castello di Tolcinasco, sito nel Comune di Basiglio (MI), oltre ad altre aree site nel
comune di Cusago (Ml) e di Zibido (MI). E’ detenuta da Aedes al 49%.

* Vercelli S.r.1.: societa proprietaria della licenza commerciale relativa ad un immobile
sito nell’omonima cittd. E” posseduta al 100% dal Fondo Boccaceio.

* Via Calzoni S.r.l. in liquidazione: societd proprietaria in Bologna di aree destinate
allo sviluppo. E’ posseduta al 50% da Aedes Trading S.r.l..

Societa altre:

* Immobiliare Mirasole S.p.A.: societa proprietaria della struttura ospedaliera Letitht
Clinico Humanitas di Rozzano, della struttura ospedaliera Cliniche Gavez
struttura ospedaliera Centro Cascina Perseghetto e del 96,83% di ICT InAgf
S.p.A_, proprietaria di immobili in Torino.

* Logistis II S.arl: societd dedicata ad investimenti in immobili a dd& i
logistica in Francia, Spagna e Italia.

* Realty Partners S.r.l: societd indipendente che offre servizi di consulenza, di
gestione ed investimento immobiliare.

* Roma Development S.r.l.: societd proprietaria di un’area di sviluppo in Roma
localita La Storta.

* VAGA Limited: societd costituita per I’acquisizione di un portafoglio immobiliare
con destinazione prevalentemente commerciale localizzati in Germania,

Altre non operative

Consorzio Operatori Comprensorio Commerciale Napoli Shopping: societa originariamente
costituita per gestire l'eventuale futura commercializzazione degli spazi del centro
commerciale di Napoli,
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3.12 Allezato 2 - Rapporti con parti correlate

I rapporti intrattenuti nel corso dell’esercizio dal Gruppo Aedes con le societd non incluse
nell’area di comsolidamento consistono prevalentemente in servizi amministrativi ¢
immobiliari regolati a normali condizioni di mercato, olire che a finanziamenti erogati dalle
societd del Gruppo alle socictd non consolidate, remunerati a tassi in linea con quelli
normalmente applicati dal sistema bancario. Tuti i rapporti con parti correlate sono regolati
a normali condizioni di mercato.

%

Credii  |Crediti  |Debiti Debiti Ricavidelle | Svahstaziond )
Controparte Fimamziad | C alilC ciall e .. |vendite ¢ Al_m . I Emve?u'
i non correntt| corrent non correnti  |cosrenti delle L Ricavt accfmtonam
iy Pr enti
éo_cielﬁ collegate

Adest S.r.1 0 36 Q 0 14 a 0
Aedificand; S.c.l 4358 4 [ 0 14 [ 94
Aedilia Due S.r.k 1 [} [ [ 15 0 0|
Aedila Nord Est §.r.l 3.611 49 [ 7 i6 0 179
Diaz Immobiliare S.¢.l. 0 0 0 ¢ 37 0 q
Fondo Boccactio 0 1.425 0 o 2974 0 g
Fondo Daite Retail 0 0 0 0 1419 0 [
Fondo Petrarca 0 ] 1] 72 3.083 0 0
Induxia S.r.l. [3) 0 0 0 0 0 (427) 45
|Legioni Rormane Propertigs S.r.1 in liquidazions 0 0 0 0 10 0 {65) 0
Meriner S.r.1 0 0 0 0 229 [ [ 9)
Mercurio S.r.L 0 3 0 0 117 [ 0
Neptunia S.p.A. 1.113 488 [ 0 324 [ 0
PO S.rl a @ ¢ 0 12 0 0
|Parco Grande SCARL ¢ 144 0 55 0 [+] Iy
Pival S.p.A. ¢ 372 0 [ 10 0 0
Ravizza SCARL 0 0 0 226 0 0 0;
REIF | S.ar.l 2.278 40 0 0 0 i 141
: |REIF 3S.arcl 0 0 167 0 0 [} 241
) ..+ [Rubauiio OvestS.p.A. 4,762 1.2} 0 0 329 32 0
¢ .77 |SanBabila cinque S.r.l 0 12 0 0 0 0 qf
: : Securc Investments 0 0 1 197 0 0 0|
o [T $rl 18.993 0 1.472 0 412 [} 726
*+ {Turati Inmobiase S.c.L . -0 0 0 0 122 [ 14
* [Turati Properties S.r.1 0 . 0 [l 0 70 [ 19
Vercelli S.r.l . . 0 12 a 0 10 0 0|
Via Calzoni S.r.l in liquidazions - [ 4 ) [ Q 119 0 (119} 8
Totale da Collegat - 35.513 4.506 1.639 557 9.348 39 611) 1.476

Si riporta di seguito il—f(”iia{tblaggrégato dei compensi percepiti nel corso del periodo 1.1-
31.12.2010 da coloro che hanno ricoperto, anche per una frazione del periodo, la carica di
dirigente sirategico:

Stipendi e altri benefici a breve termine 1.883

1.883
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3.13 Allegato 3- Partecipazioni in societd valutate con il metodo del patrimonio netio

Attivitd non JAtévita Passivita non |Passivita
Controparte . . . )
correnti correnti correnti correnti
Societa colleggte
Adest S.r.l 857 1.157 2.196
Aedificandi S.r.lL 21 12.918 8.520
Aedilia Nord Est S.r.L 12.802 2.217 451
EFIR S.ar.l 83.318 428 0
Escalia Capital S.ar.1
iscirizione fallimento 20 17 0
Induxia S.r.l 0 49233 42.682
Legioni Rormane S.r.l in
liquidazione 0 28.665 260
Mariner S.r.1 68.100 2.951 59.306 /=
Mercurio S.r.1 1.055 1.265 0f.2
Mission Street Master [ L
Hold. Co LILC 3.258 298.369 140,113 \ 72\
Neptunia S.p.A. 74.731 18.653 49201 N\
PIVAL S.p.A. 0 5.155 5.139
REIF 1 S.ar.l. 16 18.858 4.390
Rubattino Ovest S.p.A. 611 83.700 71.412
San Babila 5 S.r.1 5.028 330 0
Secure Investmment Ltd 56.167 5.310 15.612
Teri Property (Holding)
Sweden AB 122.161 2.966 115,905 5.668
Teri Property (Holding)
Sweden II AB 62.542 2.208 54.534 4.350
Trixia S.r.1 13 126.273 116,178 13.849
Vercelli S.r.1 43 30 0 34
Via Calzoni S.r.l in
liquidazione 123 36.660 28.372 12.725
491.054 697.363 714.272 129.007
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Controparte RicaYi delle Altri Ricavi Variazione Costi ) Costo del  [Altd C(?S.ﬁ
vendite e delle M aterie personale  |operativi

Societa collegate
Adest S.r.L 0 0 0 (14} 0 {2}
Aedificandi S.r.l 0 259 (290) (157) ; (33)
Aedilia Nord Est S.r.1 0 13 0 4% 0 (30)
EFIR S.ar.l. 0 2.082 0 0 0 {56)
Induxia S.r.l 0 3 0 (32) 0 (194)
Legioni Romane S.r.l n
liquidazione 0 6.044 0 (85) 0 (519)
Mariner S.r.l 417 1.986 0 {617) 0 (90)
Mercurio S.r.L 1.435 55 0 (1.699) 0 {141)
Mission Street Master
Hold. Co LEC 16.380 1.085 0 (8.208) 0 {2.999)
Neptumia S.p.A. 6.923 90 0 (1.768) (56} {460)
PIVAL S.p.A. 0 0 0 (23) 4 ()
REIF | S.ar.l 0 496 0 (43) 0 (2.225)
Rubattino Ovest S.p.A 233 4 10.369 {10.507) 0 (268) _
San Babila 5 S.i.l 647 0 0 {650) 0 (1)
Secure Investment Lid 339 281 0 (2.212) 0 0
Teri Property (Holding)
Sweden AB 10.032 0 G (2.969) (8) 0
Teri Property (Hokling) .

" |Sweden I1 AB 3.660 0 0 (1.576) ©) 0
Trixia S.r.l. 20.685 129 (20.436) (6.240) 0 (578)
Vercelli S.r.L 427 36 Q (425) 0 (38)
Via Calzoni S.r.L in
Tkjuidazione 0 0 0 (276) 0 {53)

o 61.178 12.563 (10.357) (37.550) (70) (7.691)
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Controparte Ammortame |Svalutazioni e Prov/ (Onexi) g?;:é?:;:} Imposte zllJ)n‘;:;;(Pe rdit
nti accantonamenti finanz. Netti A .
Zioni periodo

Societa collegate
Adest Sr.L 0 0 (41) 0 0 (57)
Aedificandi S.r.l (1) {130) (213) 0 0 (565)
Aedilia Nord Est S.r.1 0 (571) (162) (382) 0 (1.181)
EFIR S.ar.l. 0 0 () (7.902) (58) (5.933)
Induxia S.r.l 0 0 (696) ] 0 {919)
Legioni Romane S.r.l in
iquidazione 0 0 98 0 (1) 5.537
Marner S.r.l 0 0 {1.490) 0 3.561 3.767
Mercurie S.r.l (200) (50) 0 0 0 (600}
Mission Street Master
Hold. Co LLC (904) 0 (6.756) 0 0 (1.403)
Neptmia S.p.A. {1.278) 0 {1.578) 0 (24) 1.849
PIVAL S.p.A. 0 0 (163) ] ] (187)
REIF [ S.arl (5) 0 (351) (1.138) (3.266)
Rubattino Gvest S.p.A. (5) 0 {865) 0
San Babila 5 S.r.l (173) 0 0 0 Ny
Secure Investrnent Ltd 0 0 2.253 0 - ]
Teri Property (Holding) s Y
Sweden AB (1.130) (4.491) (6.114) 0 [RER TN
Teri Property (Holding) 3 el
Sweden I AB (400) 0 (2.430) 0 Lo {7534 1
Trixia S.r.1 0 (91) (3.580) 0 mohanl
Vercelli S.r.L D) 0 0 0 2Ok
Via Calzoni S.r.l in - =M
liquidazione 0 0 {1.001) 0 0 113304

(4.098) (5.333) (23.090) (9.422) 3.805 (20.200)
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Di seguito si riporta it dettaglio della posizione finanziaria netta delle societa valutate con il
metodo del patrimonio netto:

% di
Partecipazione partecipazio PFN pro-
ne PFN al 100% quota
Adest S.rl. 49.7% 4 2
Aedificandi S.r.lL 50,0% (3.213) (1.607)
Aedilia Nord Fst S.r.l. 49.7% 82) )
EFIR S.ar.l 33,3% 428 143
Escalia Capital S.arl. iscirizione fallimento 50,0% 11 6
Induxia S.r.L. in liquidazione 40,0% (49.251) {19.700)
Legioni Romane S.r.l. in liquidazione 50,0% (33.767) (16.884).
Mariner S.r.l. 50,0% (54.832) (27.416)
Mercurio S.r.l 33,3% 282 - 94
Mission Street Master Hold. Co LLC 27,7% (109.115) (30.170)
Neptunia S.p.A. 50,0% (47.385) (23.693)
PIVALS.p.A. 49,7% (3.218) (1.599)
. REIF1Sarl 50,0% 9 5

" . Rubattino Ovest S.p.A. 50,0% (54.525) (27.263)
"....San Babila 5 Sxl 18,3% 12 2
. " Sgcyire Investment Ltd _ 40,0% (15.441) (6.176)
*Feri Property (Holding) Sweden AB 50,0% (114.790) (57.395)
- Teri Property (Holding) Sweden I AB 50,0% (52.382) (26.191)
- Trixia Sl 49,0% (67.270) (32.962)
- Veércelli S.rd. 18,3% 12 2
"~ "Via Calzoni S.r.l. in liquidazione 50,0% (33.387) (16.694)

(637.900)  (287.537)

A fronte dell’indebitamento elencato si evidenzia che lo stesso & controgarantito da idonea
garanzia immobiliare. Si rimanda alla Nota 32 per eventuali impegni del Gruppo.

Si fa presente che al 31 dicembre 2010 alcune partecipazioni presentano covenant non in
linea con quelli contrattualmente previsti; a tal riguardo si evidenzia che per tutte le
posizioni suddette sono gia stati avviati, con le diverse controparti finanziarie, tavoli
negoziali volti alla formalizzazione di interventi risolutori.

Si segnala comunque che, a fronte dell’importo complessivo di 109.727 migliaia di Euro di
fideiussioni concesse in favore di societa collegate e JV, Ueffettivo impegno del Gruppo nei
confronti delle banche ¢ istituzioni finanziarie & pari alla somma massima di 50.000 migliaia
di Furo, pagabili in azioni ordinarie Aedes 8.p.A. rivenienti da un aumento di capitale loro
riservato, al prezzo di Euro 0,715 per azione.
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3.14 Allecato 4 Informazioni ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti

Consob

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti
Consob, evidenzia i corrispettivi di competenza dell’esercizio 2010 per i servizi di revisione
e per quelli diversi dalla revisione resi dalla stessa Societa di revisione.

Soggetto che ha erogato il servizio Destinatario Corrispettivi

(in migliaia di Euro)

Revisione contabile Reconta Emnst &Young S.p.A.

Reconta Ernst &Young S.p.A.

Altri servizi Reconta Ermnst &Young S.p.A.

Reconta Emst &Young S.p.A.

Totale

di competenza
dell'esercizo
20190

Capogruppo - Aedes S.p.A. 184

Societa controllate

Capogruppo - Aedes S.p.A.

Societa controllate
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3.15 Relazione della societd di revisione

20123 Mitano

Teh (+39) 42 TRt 2L
Fax (13%) 82 72212037
WVLHLEY SO

H““l“mm“”Hi||l||[ii§“1ll““"“gyERNST&YOUNG T tens Coey i S

Relazione della societd di revisione
ai sensi degli artt. 14 e 16 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39

Agli Azionisti
della Aedes S.p.A.

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del bitancio consotidato, costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico, dal prospetto di conto economico complessiva,
dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendicanto finanziario e dalie relative note
ilfustrative, della Aedes S5.p.A. esue controllate (“Gruppo Aedes™) chiuso al 31 dicembre 2010,
La responsabilits delia redazione del bilancio in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottat! dall'Unfone Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione deliart.
2 del D. Logs. n. 38/2005, compete agli amministratori della Aedes S5.p.A. E'nostrala
responsabilitd del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

2. Il nostro esame 2 stato condotta secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati daila Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
planificata ¢ svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende 'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supperto dei saldi e delie infarmazioni contenuti nel bilancio. nonché Ia valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle

, stime effettuate dagli amministratori. Ritenlamo che it lavors svoltoe fornisca una ragionevole

; ) . } base per 'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio refativo al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati
ai fini comparativi, 3i fa riferimento alia relazione da noi emessa in data 12 aprile 2010,

3. A nostro giudizio, il bilancio consolidatoe del Gruppo Aedes af 31 dicembre 2010 & conforme aqli
international Financial Reporting Standards adottati dali'Unfone Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. @ del D. Lgs. n. 38/2005; essp pertanto & redatio
con chiarezza e rappresenta In modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria,
it risultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Aedes per 'esercizio chiuso a tale data.

4. La responsabilitd della redazione della relazione sulia gestione e della relazione sul governo
socletario e gli assetti proprietari, pubblicata nelfa sezione "Investor refations = Corporate
Governance” del sito internet della Aedes S.p.A., in conformitd a quanto previsto dalle porme di
tegge e dai regolamenti, compete agli amministratori della Aedes 5.p.A.. E' di nostra competenza
Fespressione del giudizio sulla coerenza della refazione sulla gestione e deile informazioni di cui
al comma 1, lettere ¢y, d>, f3, 13, m) e al comma 2, lettera b defl'art. 123-bis det D.Lgs.
58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio,
come richiesto daila legge. A tal fine, abbiamo svolfo e procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti
Contabili e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le
Informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), 43. 3, 1), m)} e al comma 2, lettera b) deli‘art, 123-
bis del D.Lgs. 58/98 presentate nela relazione sul governo sacietario e gli assetti proprietari
sona coerenti con |f bilancio consolidato della Aedes $.p.A. at 31 dicembre 2010.

Milano, 7 aprile 2011

Reconta Ernst & Yourfg S.p.A.

arco Scampifi
ASocio)
s
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4. PROSPETTI CONTABILI E NOTE ILLUSTRATIVE DELLA CAPOGRUPPO
Aj sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli eftetti dei rapporti con parti

correlate sono evidenziati negli schemi di Prospetto della situazione patrimoniale —
finanziaria e Conto economico oltre che nelle relative note illustrative.

i e T

4.1 Prospetto della situazione patrimoniale — finanziaria

(in Euro)

ATTIVO Nota  31/12/2010 dicuiparti  31/12/2009  di cui parti '
correlate coxrelate 1‘

Attivith non correnti l

Investimenti immobiliari 1 185.528.700 33.536.996 |

Altre immobilizzazioni materiali 2 1.052.698 1.227.766 |

Tmmobilizzazioni immateriali 3 1.348.535 16.566 ]

Partecipazioni in societd controllate 4 101.292.097 77.339.562 “

Partecipazioni in societd collegate ¢ alire 5 24.409.264 29.240.427 |

Attivita finanziarie disponibili alla vendita 6 379.455 1.531.200

Crediti finanziari 7 234.044.173 234.029.640  302.402.776

Crediti commerciali e altri crediti 8 239994

Totale attivitd non correnti 548.294.916

Attivita correnti

Rimanenze 9 830.000

Crediti commerciali e altri crediti 8  22.383.379 12.345.564

Disponibilita liquide 10 15.043.915

Totale attivita correnti 42.457.294

TOTALE ATTIVO 590.752.210 521.166.777

\
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PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale

Azioni proprie

Altre Riserve

Utli portati a nuovo/Riserva per stock
option

Risultato dell'esercizio

TOTALE PATRIMONIQ NETTO

PASSIVO

Passivita non correnti

Debiti verso banche e altri finanziatori
Debiti per irnposte differite

Debiti per TFR

Fondi rischi e onert

Debiti commerciali e aliri debiti
Deﬁi@_i_ per imposte

Totale passivita non correnti

 Passivita correnti
" Debiti commerciali e altri debiti
. Debiti per irflpbste correnti
“ Debiti verso banche e altri finanziator]
Sltrumehti derivati
Tota‘il_a passivita correnti
[

. TOTALE PASSIVO

" TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO
NETTO

Nota

I1

12
14
15
1
17
18

=)

31/12/2010

284.299.511
(36.442.955)
139.887.156

0

(50.011.063)
337.732.649

193.170.661

15.722.571
13.584.064
2.044.271

229.605.097

17
18
12
13

7.430.861
1.341.209
14.304.259
338.135

23.414.464

|
I

253.019.561

|

590.752.210

l
f

di cui parti
correlate

13.503.051

T09.141

Gruppo Aedes
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31/12/2009

284.197.202
(36.442.955)
251.067.815

26.254

(102.161.613)
396.686.703

92483071

13.612.396
6.970.453
11.414.054

L

31.996.903

124.480.074

I

521.166.777

di cui parti
correlate

6.620.799

095,227
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4.2 Conto economico

(in Euro)

CONTO ECONOMICO

Ricavi delie vendite ¢ delle prestazioni

Altri ricavi

Costi per materie prime e serviz
Costo del personale

Aliri costi operativi

Risultato operativo lordo
Ammortament, svalutazioni e
accantonamenti

Proventi (Oneri) non ricorrenti di
ristrutturazione

Risultato operativo

Proventi finanziari

(Oneri) finanziari

Proventi (Oneri) da partecipazioni
Risultato al lordo delle imposte

Imposte

Risultato dell'esercizio

Nota

19
20
21
22
23

24

25

26
26
27

28

31/12/2010  di cui parti

12.024.612
6.265.087
(10.299.619)
(5.283.997)
(6.402.278)
(3.696.195)
(36.168.185)

(210.963)

(40.075.343)
8.329.616
(8.130.695)
(11.354.890)
(51.231.312)

1.220.249

(50.011.063)

correlate
6.111.521

918.854
(698.179)

(987.108)

7.846.212
(110.384)

Gruppo Aedes
Bilancio d'Esercizio
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31/12/2009
1.728.234
2.016.670

(11.718.442)

(2.464.999)

(700.915)
(11.139.452)
(38.029.087)

(4.641.311)

(53.809.850)

(102.161.613)

di cui parti
correlate
1.526.500
951.120
(1.327.127)

(185.911)
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4.3 Conto economico complessivo

VALORI IN EURO 31/12/2010 31/12/2009
Utile/Perdita d’Esercizio (50.011.063) (102.161.613)
Altre componenti di conto economico

complessivo 0 0
Totale utile (perdita) complessiva al

netto delle imposte (50.011.063) (102.161.613)
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4.4 Prospetto dei movimenti di patrimonio nefto

(in Euro)
Altre risere
Uil f(perdite)
Alére per anuew tlo
Riserva | Awanzod | Risera | amentodi | Riserwa Riseraper | Risultatodel
Capitale sociale | Azioni projrie} svwapezs fusione | legale capitale {straordinaria stock option | periodo Totale
Lgend9|  26460.002) (36442.955) 279481081 5.292.008 ol 73050808 19001026 (307.861.347)] 58.989.615

Destinazione risultato 2008 (215.800.513) (MEs9sm|  (000106) 307861347 )

Auento dicapitale per cassa 150.026.653 150.026.653

Aumenti dicapilale banche 10760135 188.302.437 195.903.830

Sottescrimane warranl 109154 109.154

Costi per aumenti di capitzle (6.225.689) (6.225.689)

Proventi vendita inoptati 18459 18499

Perdita dellesercizo (102.16L 813)] {102.161.613)

AT Utilf(Perdite} riconosciutia -

palrEonio nette

Totale perdita complessiva (102.161.613)| (162.161.613)
Stockoption 2254 26354
j WcD9|  284.197.202) {36442.955)] 63.680.568 0j 5.292.000( 182.095.247 0 16254 (102.1614%3) %ﬂm
l Destnazions fisuitato 2009 (63.680.568) (B4 o A
Da fsone (9045300 KA T
Aumento dicapitale per cassa 102,309 - ¢ & VRS 10TBeE
Perdita delfesercizi t&s ; a% hsd
: e Ui Perdite) iconosciutia A R,
patrimonio setto i 2
5 Totale perdita complessiva {50010 ¥ 3 R
diehh| 284209511 (36.442.958) 0] (9.045.300)] 5.192.000] 143.640.436 0 o] (50011063)
|
I
]
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4.5 Rendiconto finanziario

(in Euro)

Risultato dell'esercizio
Accantonamento costi per stock option

Plusvaienze da alienazione partecipazioni
Onerif(proventi) da partecipazioni

Svalutazione di attiviia finanziarie destmate alla vendita
Armmmortarrenti ¢ svahitazioni

Altri accantonamenti

Oneri/(proventi) finanziari

Proventi finanziari da convenzione bancaria
Oneri(proventi) di ristrutturazione

Imposte correnti e differite del periodo

Variazione dei debiti per trattamento di fine rapporto
Variazione dei fondi rischi e oneri

Variazione dei crediti commerciali e alri crediti
Variazione dei debiti commerciali e aliri debiti

* . "Altre variazioni
- Imposte sul reddito pagate al netto dei rimborsi

. Interessi pagati/incassati

. Flusso finanziarie dell'attivitd operativa

Decrementi di investimenti immobiliati ¢ altre immob.ni materiali
Incrementi di investimenti immobiliari e altre immob.ni materiali
Incrementi di investimenti immateriali

Flussi di cassa derivanti da alienazione di pattecipazioni

Flussi di cassa derivanti da acquisizione € incrementi di partecipazioni
Variazione altre poste finanziarie

Flusso finanziario dell'attivita d'investimento

Effetti delle variazioni dei debiti verso banche ed altr1 finanziatori
Variazione del capitale per cassa ¢ warrant

Costi per aurmento capitale

Flusso finanziario dell'attiviti di finanziame nio

Variazione della disponibilita monetaria netta
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo societa
fuse

Dis ponibilita liquide e mezzi equivalenti a fine periodo

Gruppo Aedes

Bilancio d’Esercizio
31 dicembre 2010

31/12/2010

(50.011.063)
0
(4.915.311)
11.354.890
1.395.000
34.163.185
2.291.560
(1.495.021)
(98.900)
210.963
(1.220.249)
(294.389)
(2.590.375)
28.282.362
(3.680.269)
795.434
(10.606.383)
(3.213.792)

367.642
5.850"
(881.010)
(15.533)
8.207.65T"
(22.144.512)

(25.956.683)
(40.784.237)
(16.616.282)
102.309

0
(16.513.973)

(56.930.568)

71.333.721
4.640.762

19.043.915

31/12/2009

(102.161.613)
26.254
(864.138)
67.015.224
0
37.879.087
330.592
(2.006.197)
(18.971.233)
4.615.057
2.313.969
(258.743)

0

(994.405)
(9.073.800)
1.313.872
(2.838.734)
(5.085.075)

(28.759.883)
839.010
(3.422)

0

(6.603)
(300.000)

(31.151.805)
(30.622.820)
(26.114.013)
150.154,307

(6.225.689)
117.814.605

58.431.902
12.901.819
0

71.333.721
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4.6 Operazioni significative non ricorrenti

|
l
Si segnala che le operazioni significative non ricorrenti si riferiscono alla fusione per L
incorporazion¢ con officacia dal 1 gennaio 2010 di Aedes Servizi S.p.A., Aedes Trading ll
S.r.l, Aedilia Cinque S.r.1. e Saba S.r.l. in Aedes S.p.A. P
Di seguito si evidenziano gli effetti patrimoniali della fusione: "

Aedes S.p.A. |Aedes Trading ‘Aedes Servizdi| SabaS.rl. |Aedilia Cingue Effetto Post fusione i
Sl S.pA Sl fusione |
N
vatari in FURIDH0 3111212008 | 31122009 | 3141212009 | 3112/2009 | 3111212009 0110112010
i
ATTIVO |
Adtivith non correnti
Investimenti immobiiari 13.537 143.905 0 0 0 9423 156,870 |
Alire immnobilizaziond material 1.228 624 87 40 0 0] 1979 |
Inmnobilizzasien i iak 16 0 15 1.365 0 0 1.406 1
Partecipazion in societi conirofate 71.339 4,651 1.967 {1.089) 2217 (34.525) 50.560
Parecipazoni conlabilizzste con i metodo del patrimonio retto 29.24% 1212 a 0 0 0 36433 :
ttivita finaneiarie disponibili alla vendita 1531 243 0 0 0 0 1774 |
Crediti fuanzari 302403 24916 926 0 19.423]  {104.997) 242,671
Crediti commercial ¢ altri credii 240 9,058 0 26 0 {49) 9,275 i
Totale attivitd non correnti 445,535 i?ﬂ.ﬁﬂ?l 3.005 342 21.640) (130.143) 530.988 '[
]
Attivith correnti l
Rimanenze _ ¢ 830 0 0 of 0
Credti commercal ¢ atai crediti 4298 17131 13632 80 9 (2.435)
‘Attivita fmariarie deterute fno a scadenza 9 23.319 0 [i] 0
Disponibilia figuide 71.334 1.5 1.994] 1128 1
Totale attivita correnti 75.632 52.791 15.626) 1.208 16
TOTALE ATIIVO 1 521.167] 243.400] 18.631] 1.550] 21.656]
et
Tofify o TNl e
TOTALE PATRIMONIO NETTO | 396.687] 13.424} 1272 1.356] woral [l <. £7.641 s
= "!\g{_ " ‘E
PASSIVO ’i\s\\
Passivith non corrent pz{:\ ) -3 ’/
Diebiti verso banche ¢ akri franziatori 75.368) 196.635 11,056 0 769 NSl ~=-199774], ¢
Stnementi derivati 0 197 fi 0 0 e e ]
Debiti per imposte differiie 2383 2011 34 0 9 0 4478
Fordo TFR 298 0 309 0 0 0 607
Fordi rischi e oneri 7813 16.347 2.538 0 0 0 26.698
Dichiti conmerciali e altri debit 6.621 11 0 0 [ i 6.932
Totale passivits non correnti 92,483 215.501 13937 o] 769 (84.105) 138585
Passivita correntl
Debiti commenciali ¢ alri debit 13.613 3.349] 3013 143 2 (2.484) 17657
Debiti per imposte correnti 6970 368! 409 24 ] 0 8.271
Debiti verso banche ¢ aitri finanzistori 11.414 9.875 0 17 24.884 (24.915) 21.289]
Strumenti derivati 0 383 0 0 g 0 383
Totale passivith correnti 31.997 14.475 3.422 194 24911 (27.399) 47.600
‘TOTALE PASSIVO I 124.480] 219.976; 17.359] 194] 25680 (L11.504)] 286.185
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO ] 521,167 243.400] 18.631 1550 11656 (132.578)] 673.826

R La voce Patrimonio Netto nella colonna rettifiche di fusione riporta Veffetto netio di
operazioni di segno contrario riferite agli avanzi di fusione ¢ all’annuilamento di
patrimonio, nonché delle partite infragruppo delle societa fuse.

Si precisa che la colonna riferita alla societd Aedes Trading S.r.L, include gli effetti della
fusione per incorporazione della societa Aedilia Undici S.r.]. in Aedes Trading S.r.1. e che Ia

colonna riferita alla societd Saba Sr.l include gli effetti della fusione per incorporazione
della societa Aedes Value Added S.r.l in Saba S.r.l.

i
i
]
!
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4.7 Principi di valutazione e principi contabili di riferimento
Aedes S.p.A. & una societ3 per azioni domiciliata in Milano, con sede legale in Bastioni di
Porta Nuova 21, ed ¢ a capo di un Gruppo che ha per oggetto principale attivita di trading,
investimento, svituppo immobiliare ed erogazione di servizi immobiliari.

1! bilancio d’esercizio 2010 rappresenta il bilancio separato della Capogruppo Aedes S.p.A.

ed ¢ stato predisposto nel rispetto dei principi contabili mternazionali (“IFRS™) emessi

dall’ International Accounting Standards Board ("IASB”) e omologati dall’Unione Europea,
nonché dei provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Igs. n° 38/2005. Per TFRS
si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (“IAS™), tutte le
interpretazioni dell’ International F. inancial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC™),
precedentemente denominate Standing Interpretations Committee (““SIC™).

11 2010 ha visto un contesto internazionale ancora fortemente influenzato daila crisi che si
protrac ormai da oltre due anni e che continua a determinare un forte rallentamento
dell’economia in generale, con notevole influenza sul mercato immobiliare nello specifico.

La Societa, dopo aver completato nel corso del 2009 un aumento di capitale per cassa da
150.027 migliaia di Buro ed uno tiservato alle Banche di 295.904 migliaia di Euro,
raggiungendo cosi un adeguato equilibrio patrimoniale, & stato fortemente impegnato nel
prosieguo dell’attivitd di risanamento finanziario ed industriale ¢ nella realizzazione del
* Piano Industriale 2009-2013.

-1l risultato economico, ancora in perdita, & essenzialmente dovuto al protrarsi della stasi del
- mercato immobiliare che sta ritardando nel tempo il conseguimento di alcunj obiettivi del
- citato Piano.:

. Considerazioni sulla continuita aziendale

Gli Amfﬁiﬂiétratori valutano positivamente la capacita della Societd di procedere in una
logica 'di continuita aziendale, alla luce di numerose e concordanti considerazioni, delle
quali si citano le principali:

- Un rilevante patrimonio netto, reso disponibile dal successo delle operazioni di
aumento di capitale in opzione e di ristrutturazione del debito realizzate negli ultimi
mesi dell’esercizio precedente,

- Le attivita, precedentemente menzionate nella Relazione sulla Gestione, poste in
essere dal management e quelle in avvio, per completare la nistrutturazione
economica ¢ finanziaria della Societa e de] Gruppo.

- Un cash flow operativo che, basato suj flussi di cassa attesi rivenienti da operazioni
gia definite e da attivita in corso dj realizzazione, consente la copertura dei
fabbisogni di cassa della Societa e del Gruppo.
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- In particolare, il budget 2011 approvato dagli amministratori prevede un EBITDA e
un EBIT positivi.

- Inolire, le risorse immobiliari a disposizione potranno COmMuNque generare flussi di
cassa aggiuntivi rispetto alle cessioni gia previste, su un arco temporale idoneo a
garantire anche la massimizzazione dei risultati economici.

- Si evidenzia inoltre che, qualora si rendesse necessaria un’ulteriore disponibilita di
cassa a fronte di eventuali rallentamenti inattesi del mercato immobiliare, ¢ gia stata
ottenuta la disponibilita da parte di un primatrio istituto bancario a fornire una linea
di credito aggiuntiva per circa 50.000 migliaia di Euro, a fronte della concessione di
garanzie ad oggi non assoggettate ad altri pegni o ipoteche

Quanto sopra, consente pertanto agli Amministratori di ritenere pienamente soddisfatto il
presupposto della continuita aziendale. Conseguentemente, il presente bilancio ¢ stato
redatto utilizzando principi contabili e criteri di valutazione coerenti con tale presupposto €
in linea con quelli applicati dalla Societa nei bilanci degli esercizi precedenti.

Il piano di ristrutturazione e di riorganizzazione industriale, iniziato nel’anno 2009, ha
comportato I’interruzione del rapporto di lavoro con alcuni dipendenti, considerati in
‘csubero. La maggior parte ha conciliato la situazione di contenzioso con il datore di lavoro.
I costo sostenuto per incentivare tali dipendenti all’esodo & incluso negli oneri non
ricorrenti di ristrutturazione.

In data 3 agosto 2010 Aedes S.p.A. ha approvato, ai sensi dell’art. 25 ‘Sﬂ)F Ly
I'operazione di fusione per incorporazione delle societd inieramente pos edits AR 3
Servizi $.p.A., Aedes Trading S.r.L, Aedilia Cinque S.rl. e Saba S.rl. L’ attg-diHsk
stato stipulato dal notaio Cesare Gattoni in Milano in data 24 novembre 2010\feper
1505, registrato il 25 novembre 2010 al n. 7973, con decorrenza nei confronthdl
sensi dell’art.2504 bis comma 1 del C.C. dal 26 novembre 2010 ¢ con effetto retre 1
fini contabili e fiscali al 1 gennaio 2010. In precedenza, con atto stipulato dal notaio Cesare
Gattoni in Milano in data 16 novembre 2010, repertorio n. 1480, registrato il 18 novembre
9010 al n. 7449 Saba S.r.1. aveva fuso per incorporazione Aedes Value Added SGR Sp.A. ¢
con atto stipulato dal notaio Cesare Gattoni in Milano in data 19 novembre 2010, repertorio
n. 1495, registrato il 23 novembre 2010 al n. 7757 Aedes Trading S.r.i. aveva fuso per
incorporazione Aedilia Undici S.r.L. '

Gli effetti di tali operazioni di fusione sono stati recepiti nel presente bilancio.

Tale operazione rientra nell’ambito di una piii complessa operazione di riorganizzazione €
riorientamento strategico del Gruppo, che interessa oltre 50 societd e che, attraverso
cessioni, liquidazioni volontarie e fusioni, ha come obiettivo quello di assicurare al Gruppo
Aedes una maggiore razionalitd, nonché una maggiore funzionalitd sotto il profilo
gestionale, economico, finanziario e dei controlli.

La fusione consentira di concentrare nella Capogruppo sia le attivita di prestazione di servizi
immobiliari, amministrativi e finanziari, sia una parte significativa del patrimonio
immobiliare del Gruppo, accorciando altresi la catena di controllo e conseguendo pertanto
maggiore semplicita ¢ tempestivita decisionale, oltre a importanti risparmi di costi.
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La pubblicazione del bilancio separato di Aedes S.p.A., per Pesercizio chiuso al 31
dicembre 2010, ¢ stata autorizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 25
marzo 2010.

Il bilancio d’esercizio ¢ sottoposto a revisione contabile da parte di Reconta Ernst & Young
S.p-A. ai sensi dell’art. 159 del D. Igs. n° 58 del 24 febbraio 1998, 7 :

I dati inclusi nella presente nota integrativa sono esposti, se non diversamente indicato, in
migliaia di Euro.

Attivita e passivitid non correnti

Immobilizzazioni immateriali

Un’attivitd immateriale viene rilevata contabilmente solo se ¢ identificabile, controllabile,
ed ¢ prevedibile che generi benefici economici futuri ed il suo costo puo essere determinato
in modo attendibile.

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto, al netto delle relative
quote di ammortamento e delle perdite di valore accumulate.

L’ammortamento viene rilevato a partire dal momento in cui Iattivita & disponibile per
I'uso, ovvero ¢ in grado di operare in base a quanto inteso dalla direzione aziendale e cessa
! . alla data in cui Dattivita & classificata come posseduta per la vendita o viene eliminata
+ __ contabilmente.

e

"Concessioni, licenze e marchi sono iscritti al costo storico, al netto degli ammortamenti e
* ~delle perdite di valore accumulate. L’ammortamento viene rilevato in base al periodo

.A,‘rﬁiinore tra la durata contrattuale ed il periodo durante il quale si prevede di utilizzare tali

e attivita,

- Le licenze per software acquistate sono iscritte sulla base dej costi sostenuti per I’acquisto e ;

" la messa in funzione dello specifico software, al netto degli ammortamenti e delle perdite di
valore accumulate. Tali costi sono ammortizzati in base alla loro vita utile. ’
I costi associati allo sviluppo o alla manutenzione dei programmi per computer sono rilevati [
come costo nel momento in cui sono sostenuti. I costi per lo sviluppo del software per
computer rilevati come attivitd sono ammortizzati nel corso delle loro vite utili stimate.

Investimenti immobiliari e Altre immobilizzazioni materiali [
Gli investimenti immobiliari e le alire immobilizzazioni materiali sono iscritti al costo )
d’acquisto o di produzione, comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione, al )
netto degli ammortarmenti e delle perdite di valore accumulate. |
Gli ammortamenti vengono rilevati a partire dal momento in cui I'immobilizzazione &
disponibile per I’uso, oppure & potenzialmente in grado di fornire i benefici economici ad
essa associatl.

Gli ammortamenti vengono calcolati a quote costanti sulla base di aliquote ritenute
rappresentative della vita utile dell’immobilizzazione oppure, in caso di dismissione, fino al i
termine dell’utilizzo.

I costi successivi sono inclusi nel valore contabile dell’attiviti 0 sono rlevati come
un’attivita distinta, a seconda di quale sia il criterio piu appropriato, soltanto quando ¢é
probabile che i benefici economici futuri associati all’clemento andranno a beneficio della
Societa ed il costo dell’elemento puo essere valutato attendibilmente. Tutti gli aliri costi per
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riparazioni e manutenzioni sono riportati nel conto economico durante I’esercizio in cui
sono sostenuti.
Le aliquote di ammortamento sono le seguenti:

Investimenti immobiliari
Fabbricati: 3%, 1,5%
Impianti e macchinari specifici: 12,5%

Altre immobilizzazioni materiali
Impianti e macchinari: 15%
Altri beni — Automezzi: 25%
Macchine ufficio: 20%

Mobili e arredi: 12%

Gli oneri finanziari relativi all’acquisto sono imputati a conto economico salvo il caso in cui
siano direttamente attribuibili all’acquisizione, costruzione o produzione di un bene che ne
giustifica la capitalizzazione, nel qual caso sono capitalizzati.

La capitalizzazione degli oneri finanziari cessa quando tutte le attivitd necessarie per
rendere il bene disponibile per 1’uso sono state completate.

Le migliorie su beni di terzi sono classificate nelle immobilizzazioni materiali, in base alla
natura del costo sostenuto. Il periodo di ammortamento corrisponde al minore tra la vita «
utile residua dell’immobilizzazione materiale e la durata residua del contratto di locazienr

Leasing finanziario

Qualora a seguito di contratti di leasing o di affitto si detengano tutti i rischi
deila propriet, gli immobili sono contabilizzati come leasing finanziari. | leag
sono capitalizzati all’inizio del leasing al minor valore tra il fair value
dell'immobile locato ed il valore attuale delle rate minime di leasing. Cias
feasing ¢ ripartita tra le passivita e gli oneri finanziari cosi da ottenere un tasso co (il
saldo finanziario residuo. Le corrispondenti obbligazioni derivanti dail’affitto, al netto deglt
oneri finanziari, sono incluse tra gli altri debiti a lungo termine. La quota di interessi &
compresa tra gli oneri finanziari ed & imputata al conto economico per il periodo del leasing.
L’immobile acquisito tramite leasing finanziario ¢ ammortizzato durante la vita utile
dell’attivita.

Perdita di valove di immobilizzazioni materiali e immateriali

Le immobhilizzazioni materiali ed immateriali sono soggette ad una verifica di perdita di
valore (impairment test).

La verifica consiste nella stima del valore recuperabile dell’attivitda confrontandolo con il
relativo valore netto contabile.

Se il valore recuperabile di un’attivita & inferiore al valore netto contabile, quest’ultimo
viene ridotto al valore recuperabile. Tale riduzione costituisce una perdita di valore, che
viene rilevata a conto economico nell’esercizio in cui si manifesta.

Il valore recuperabile di un’immobilizzazione ¢ il maggiore tra prezzo netto di vendita e
valore d’uso. Il valore d’uso corrisponde al valore attuale dei flussi di cassa attesi, generati
dall’attivitd. Ai fini della valutazione della riduzione di valore, le attivita sono analizzate
partendo dal pitt basso livello per il quale sono separatamente identificabili flussi di cassa
indipendenti (cash generating unir).
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Le immobilizzazioni immateriali e materiali non soggette ad ammortamento (vita utile
indefmita), nonché le immobilizzazioni immateriali non ancora disponibili per I'utilizzo,
sono assoggettate annualmente alla verifica di perdita di valore.

In presenza di un indicatore di ripristino della perdita di valore, il valore recuperabile
dell’attivita viene rideterminato ed il valore contabile & aumentato fino a tale nuovo valore.
L’incremento del valore contabile non pud comunque eccedere il valore netto contabile che
I’immobilizzazione avrebbe avuto se la perdita di valore non si fosse manifestata.

Le perdite di valore di avviamenti non possono essere ripristinate.

Partecipazioni

Le partecipaziom in imprese controllate ¢ collegate sono iscritte al costo rettificato in
presenza di perdite di valore. La differenza positiva, emergente all’atto dell’acquisto, tra il
costo di acquisizione ¢ la quota di patrimonio netto a valori correnti della partecipata di
competenza della Societa &, pertanto, inclusa nel valore di carico della partecipazione. Nel
caso in cui i motivi che hanno portato alla rilevazione delle perdite vengano meno, il valore
delle partecipazioni viene ripristinato.

Le partecipazioni in altre imprese sono classificate come attivita finanziaric disponibili per
la vendita (available for sale) e sono valutate al fair value salvo le situazioni in cui un
prezzo di mercato o il fair value risultino indeterminabili: in tale evenienza si ricorre
all’adozione del metodo del costo, rettificato per perdite durevoli di valore.
Gl utili ¢ le perdite derivanti da adeguamenti di valore vengono riconosciuti in una
. _specifica riserva di patrimonio netto.
“Int presenza di perdite per riduzione di valore o in caso di vendita, gli utili e le perdite
riconosciuti fino a quel momento nel patrimonio netto sono contabilizzati a conto
- ;economico:

- Amivita finanziarie |
"~ In accordo con quanto previsto dallo IAS 32 e 39, le attivita finanziarie vengono classificate

nelle seguenti quattro categorie:

. attivita finanziarie valutate al fair value direttamente a conto economico;
investimenti posseduti fino a scadenza;

finanziamenti e crediti finanziari assimilabili ai finanziamenti;

attivitd finanziarie disponibili per la vendita.

o0 = o

La classificazione dipende dallo scopo per il quale le attivitd vengono acquistate e detenute
¢ il management determina la classificazione iniziale delle stesse al momento della loro
prima iscrizione, verificandola successivamente ad ogni data di bilancio.

Una descrizione delle principali caratteristiche delle attivitd di cui sopra pud essere
sintetizzata come segue:

Attivita finanziarie valutate al fair value direftamente a conto economico
Tale categoria si compone di due sottocategorie:

o attivita finanziarie detenute per specifico scopo di trading;

o attivita finanziarie da comsiderare al fair value fin dal loro acquisto. In tale categoria
vengono anche compresi tutti gli investimenti finanziari, diversi da strumenti rappresentativi
di capitale, che non hanno un prezzo quotato in un mercato attivo, ma il cui fair value risuita
determinabile.
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Gli strumenti derivati vengono inclusi in questa categoria a meno che non siano designati
come strumenti di copertura (hedge instruments) e il loro fair value viene rilevato a conto
£CONOMICO.

Tutte le attivita di tale categoria sono classificate come correnti se sono detenute per frading
o se il loro realizzo & previsto essere effettuato entro 12 mesi dalla data di chiusura del
bilancio.

La designazione di uno strumento finanziario in tale categoria & da considerarsi definitiva e
pud essere effettuata unicamente al momento della prima rilevazione.

Investimenti posseduti fino a scadenza

Rappresentano attivita non derivate con pagamenti fissi o determinabili e scadenze fisse che
la Societa ha intenzione di detenere fino a scadenza (es. obbligazioni sottoscritte).

La valutazione della volonta e della capacita di detenere il titolo fino a scadenza vienc
effettuata al momento della rilevazione iniziale, ed ¢ confermata ad ogni chiusura di
bilancio.

In caso di cessione anticipata (significativa e non motivata da particolari eventi) di titoli
appartencnti a tale categoria di attivita, si procede alla riclassificazione e valutazione di tutto
il portafoglio titoli al fair value come attivita finanziaria detenuta per la negoziazione.

A, (X

Finanziamenti e crediti
Rappresentano attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determi
sono quotate in un mercato attivo € per le quali la Societa non intende effet
di trading.

Sono incluse nelle attivita correnti eccetto per la parte scadente oltre i 12 m
di bilancio che viene invece classificata come attivita non corrente.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita =
E’ questa una categoria residuale e rappresentata da attivita finanziarie non derivate che
sono designate come disponibili per la vendita e che non sono classificate in una deile
categorie precedentemente descritte.

Sono classificate come attivitd non correnti a meno che il management non intenda
dismetterle entro 12 mesi dalla data di bilancio.

Contabilizzazione

Le “attivita finanziare valutate al fair value direttamente a conto economico” e le “attivita
finanziarie disponibili per la vendita” vengono registrate al loro fair value aumentato degli
oneri accessori all’acquisto.

Gli utili o le perdite relativi ad attivitd finanziarie detenute per la negoziazione vengono
immediatamente rilevati a conto economico.

Gli utili o le perdite relativi ad attivita finanziarie disponibili per la vendita sono iscritti in
una voce separata del patrimonio netto fino a che esse non siano vendute o cessate o fino a
che non si accerti che abbiano subito una perdita di valore. Al verificarsi di tali eventi tutti
gli utili o le perdite fino a quel momento rilevati e accantonati a patrimonio netto vengono
rilevati nel conto economico.

Il valore equo (fair value) rappresenta il corrispettivo al quale un’attivitd potrebbe essere
scambiata, 0 una passivitd estinta, in una libera transazione fra parti consapevoli e
indipendenti. Conseguentemente si presume che I'impresa sia in funzionamento e che in
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nessuna delle parti vi sia Ia necessitd di liquidare le proprie attivitd, intraprendendo
operazioni a condizioni sfavorevoli. '

In caso di titoli negoziati nei mercati regolamentati il valore equo ¢ determinato con
riferimento alla quotazione di borsa rilevata (bid price) al termine delle negoziazioni alla
data di chiusura del periodo.

Nel caso in cui per I’investimento non sia disponibile una valutazione di mercato, il valore
equo viene determinato o in base al valore corrente di mercato di un altro strumento
finanziario sostanzialmente uguale o tramite 1"utilizzo di appropriate tecniche finanziarie,
quali il discount cash flow (DCF analisi dei flussi di cassa attualizzati).

Gli acquisti o le vendite regolate secondo i “prezzi di mercato™ sono rilevati secondo la data
di negoziazione che corrisponde alla data in cui la Society si impegna ad acquistare o
vendere [’attivita.

Nel caso in cui il fair value non possa essere attendibilmente determinato, Pattivita
finanziaria viene valutata al costo, con indicazione nelle note illustrative della sua tipologia
e delle relative motivazioni.

Gli “investimenti posseduti fino a scadenza” ed i “finanziament] e crediti finanziari
assimilabili ai finanziamenti” vengono valutati con il criterio del costo ammortizzato
utilizzando il tasso di interesse effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o premi ottenuti
al momento dell’acquisizione per rilevarli lungo I’intero periodo di tempo intercorrente fino
alla scadenza. Gli utili o le perdite vengono rilevati a conto economico o nel momento in cui
Pinvestimento giunge a maturazione o al manifestarsi di una perdita di valore, cosi come
~ vengono rilevati durante il normale processo di ammortamento previsto dal criterio del
- costo ammortizzato.

Gli investimenti in attivitd finanziarie possono essere eliminati contabilmente (processo di
_ derecognition) solo quando sono scaduti i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari
derivanti dagli investimenti (es. rimborso finale di obbligazioni sottoscritte) o quando la
Societa trasferisce |’attivita finanziaria e con essa tutti 1 rischi e benefici connessi alla stessa.

Imposte differite attive e passive

Le imposte differite attive e passive sono determinate sulla base delle differenze temporance
esistenti tra il valore di bilancio di attivita e passivita ed il loro valore fiscale (metodo
dell’allocazione globale).

Le imposte differite attive e passive vengono determinate in base ad aliquote fiscali che ci si
attende vengano applicate nel periodo in cui tali differimenti si realizzeranno, considerando
le aliquote in vigore o quelle di nota successiva emanazione,

Non possono essere attualizzate e sono classificate tra le attivitd/passivita non correnti.

Le imposte anticipate e differite sono accreditate o addebitate a patrimonio netto se si
riferiscono a voci che sono accreditate o addebitate direttamente a patrimonio netto nel
periodo o in periodi precedenti.

Le imposte anticipate sono contabilizzate solo quando ¢ probabile il relativo recupero nei
pertodi futuri.

Patrimonio netto

I costi direttamente attribuibili all’emissione di nuove azioni o opzioni sono riportati nel
patrimonio netto.
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Tl costo di acquisto delle azioni proprie & iscritto in riduzione del patrimonio netto; gli effetti
delle eventuali operazioni successive su tali azioni sono anch’essi rilevati direttamente a
patrimonio netto.

Fondi per rischi e oneri
I fondi per rischi e oneri riguardano costi ed oneri di natura determinata e di esistenza certa
o probabile che alla data di chiusura dell’esercizio sono indeterminati netl’ammontare o b
nelta data di sopravvenienza. Gli accantonamenti sono rilevati quando: (i) ¢ probabile
I’esistenza di un’obbligazione attuale, legale o implicita, derivante da un evento passato; (i1)
¢ probabile che I’adempimento dell’obbligazione sia oneroso; (i) [’ammontare
dell’obbligazione pud essere stimato attendibilmente. Gli accantonamenti sono iscritti al
valore rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che Pimpresa razionalmente
pagherebbe per estinguere I’obbligazione ovvero per trasferiria a terzi alla data di chiusura
del periodo. Quando 'effetto finanziario del tempo & significativo e le date di pagamento
delle obbligazioni sono attendibilmente stimabili, 1’accantonamento & oggetto di
attualizzazione; I’incremento del fondo connesso al trascorrere del tempo ¢ imputato a conto
economico alla voce “Proventi (oneri) finanziari”.
Quando la passivita ¢ relativa ad attivita materiali (cs. bonifica di aree), il fondo ¢ rilevato in
contropartita all’attivitd a cui si riferisce; ’imputazione a conto economico avviene
attraverso il processo di ammortamento.
I fondi sono periodicamente aggiornati per riflettere le variazioni delle stime dei costi, dei
tempi di realizzazione e del tasso di attualizzazione; le revisioni di stima dei fondi sono
imputate nella medesima voce di conto economico che ha precedentemente accolto
I’accantonamento, ovvero, quando la passivita ¢ relativa ad attivita materiali (es. bonifica<l
aree), in contropartita all’attivita a cui si riferisce. Tan
Nelle note al bilancio sono illustrate le passivita potenziali rappresentate da: (i)
possibili (ma non probabili), derivanti da eventi passati, la cui esistenza sar
solo al verificarsi o meno di uno o pitl eventi futuri incerti non totalmente sot
i dell’impresa; (ii) obbligazioni attuali derivanti da eventi passati il cui ammontdfy
essere stimato attendibilmente o il cui adempimento & probabile che non sia oner

Benefici ai dipendenti
1 benefici a dipendenti successivi al rapporto di lavoro (post employment benefit ~
i trattamento di fine rapporto) e gli altri benefici a lungo termine (other long term benefit)
; sono soggetti a valutazioni di natura aituariale per esprimere il valore attuale del beneficio,
: crogabile al termine del rapporto di lavoro o successivamente, maturati dai dipendenti alla
data di bilancio.

Seguendo tale metodologia la passivita iscritta in bilancio risulta essere rappresentativa del
valore attuale dell’obbligazione, al netto di ogni eventuale attivita a servizio dei piani,
rettificato per eventuali perdite o utili attuariali non contabilizzati.

Con riferimento ai soli benefici successivi al rapporto di lavoro, Aedes S.p.A. non ha
adottato il corridor approach che consiste nel riconoscere a conto economico solo una
parte degli utili/perdite attuariali cumulati (quella che eccede il “corridoio™), di conseguenza
effetto attuariale & totalmente riconosciuto a conto economico lungo la prevista vita
lavorativa media residua dei dipendenti che partecipano al piano.

A seguito dell’entrata in vigore della Legge Finanziaria 2007, che ha anticipato al 1°
gennaio 2007 la riforma della previdenza complementare di cui al D.Lgs. n°252/2005, le
quote del trattamento di fine rapporto del personale maturande a partire dal 1° gennaio 2007
devono, a scelta del dipendente, essere destinate a forme di previdenza complementare
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Ovvero essere mantenute in azienda ed essere trasferite da parte di quest’ultima ad un
apposito fondo gestito dall’INPS.

L’entrata in vigore della suddetta riforma ha comportato una modifica del trattamento
contabile del fondo sia con riferimento alle quote maturate sino al 31 dicembre 2006, sia
con riferimento alle quote maturande dal 1° gennaio 2007.

In particolare:

* le quote del trattamento di fine rapporto del personale maturande dal 1° gennaio 2007
configurano un “piano a contribuzione definita” sia nel caso di opzione da parte del
dipendente per la previdenza complementare, sia nel caso di destinazione al fondo di
Tesoreria presso 'INPS. L’importo delle quote deve, pertanto, essere determinato sulla base
dei coniributi dovuti senza I’applicazione di metodologie di calcolo attuariali;

+ 1 fondo trattamento di fine rapporto del personale maturato al 31 dicembre 2006 continua
ad esserc considerato come “piano a benefici definiti” con la conseguente necessita di
continuare ad effetiuare una valutazione attuariale che tuttavia, rispetio alla metodologia di
calcolo applicata sino al 31 dicembre 2006, non comporta pit ’attribuzione proporzionale
del beneficio al periodo di lavoro prestato. Cid in quanto ’attivitd lavorativa da valutare si
considera interamente maturata per effetto della modifica della natura contabile delle quote
che maturano a partire dal 1° gennaio 2007.

Per le societa del Gruppo con meno di 50 dipendenti, la valutazione della passivita continua
ad essere seguita tramite Iutilizzo della metodologia attuariale denominata “metodo della
proiczione unitaria del reddito” (projected unit credit method), anche conosciuto come
. .metodo dei benefici maturati in proporzione all’attivita lavorativa prestata o come metodo
dei benefici/anni di lavoro, che considera ogni periodo di servizio prestato dai lavoratori
presso l'azienda come origine di un’uniti aggiuntiva di diritto ai benefici e misura

l .. distintamente ogni unita per calcolaré'.lﬂobbligazione finale.

. Debiti finanziari

* .1.debiti finanziari sono inizialmente rilevati al fair value (valore equo), al netto dei costi
. _dell’operazione sostenuti. I finanziamenti sono successivamente valutati al costo
* . ammortizzato utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

I finanziamenti sono classificati come passivitd correnti 2 meno che la Societd non abbia un
diritio incondizionato di differire il regolamento della passivita per almeno 12 mesi dopo la
data di riferimento del bilancio.

Afttivita e passivita correnti

Rimanenze
Le rimanenze sono costituite da materiali di consumo, aree da edificare, immobili da
ristrutturare, immobili in costruzione ¢ ristrutturazione, immobili ultimati in vendita,
immobili di trading.
I materiali di consumo sono valutati al minore tra il costo sostenuio ed il presunto valore di
realizzo alla data di chiusura dell’esercizio.
Le aree da edificare sono valutate al minore tra il costo dj acquisizione ed il corrispondente
presunto valore di realizzo. Il costo & aumentato delle spese incrementative e degli oneri
finanztari capitalizzabili quando sussistono le seguenti condizioni:

¢ vi & una decisione della Direzione circa la destinazione delle aree, consistente in un

loro utilizzo, sviluppo o per la vendita diretta delle stesse;
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e si stanno sostenendo i costi per 1’ottenimento del bene;
s si stanno sostenendo gli oneri finanziari.

Gli immobili in costruzione efo in corso di ristrutturazione, sono valutati al minore tra il
costo, aumentato delle spese incrementative del loro valore e degli oneri finanziar
capitalizzabili, ed il corrispondente presunto valore di realizzo.

Gli immobili di frading sono valutati al minore tra il costo ed il valore di mercato desunto
da transazioni di immobili similari per zona e tipologia. 1l costo di acquisizione viene
aumentato delle eventuali spese incrementative sostenute fino al momento della vendita.

Crediti iscritti nell’attivo circolante, Debiti commerciali e Altri debiti
T crediti sono rilevati inizialmente al fair value del cortispettivo da ricevere che per tale
tipologia corrisponde normalmente al valore nominale indicato in fattura, adeguato (se
necessario) al presumibile valore di realizzo mediante apposizioni di stanziamenti iscritti a
rettifica dei valori nominali. Successivamente i crediti vengono valutati con il crterio del
costo ammortizzato che generalmente corrisponde al valore nominale.

1 debiti sono rilevati inizialmente at fair value del corrispettivo da pagare e generalmente il
loro valore & facilmente identificabile con un elevato grado di certezza. Successivamente 1
debiti vengono valutati con il criterio del costo ammortizzato deferminato con il metodo
dell’interesse.

Non vi sono crediti e debiti, di importo significativo, in valuta diversa dalla valyfad
[
Strumenti finanziari derivati &
Per derivato si intende qualsiasi contratto di patura finanziaria aven AR
caratteristiche: &

uno strumento finanziario, di un prezzo di una merce, di un tasso di cambio in valuta estera,
di un indice di prezzi o di tassi, di un merito di credito (rating) o altra variabile sottostante
prestabilita;

5 non richiede un investimento netto iniziale o, se richiesto, & inferiore a quello che sarebbe
richiesto per altri tipi di contratti da cui ci si aspetterebbe una risposta similare a
cambiamenti di fattori di mercato;

6. sara regolato a data futura.

Gli strumenti derivati sono contabilizzati non adottando la “hedge accounting” e vengono
valutati in base ai rispettivi fair value. Sono stati stipulati al fine di proteggersi da
fluttuazioni avverse dei tassi d’interesse e, pit in generale, al fine di gestire i rischi che la
Societd si trova a fronteggiare nell’ambito della sua operativitd. L’adeguamento del fair
value viene rilevato a conto economico.

Disponibilita liguide

Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti includono i valori in cassa, depositi a vista
con banche, aliri investimenti altamente liquidi a breve termine. Gli scoperti bancari sono
riportati tra i finanziamenti nelle passivitd correnti all’interno del prospetto della situazione
patrimoniale — finanziaria.

Riconoscimenio dei ricavi
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I ricavi sono valutati al fair value del corrispettivo ricevuto o spettante.

Vendite di beni

I ricavi per vendite di beni sono rilevati solo quando sono soddisfatte tutte le seguenti
condizioni:

* la maggior parte dei rischi e dei benefici connessi alla proprictd dei beni & stata trasferita
all’acquirente;

* ’effettivo controllo sui beni venduti ed il normale livello continuativo di attivita associate
con la proprieta sono cessate;

+ il valore dei ricavi ¢ determinabile in maniera attendibile;

* & probabile che i benefici economici derivanti dalla vendita saranno fiuiti dall’impresa;

* i costi sostenuti o da sostenere sono determinabili in modo attendibile,

Prestazioni di servizi

Il ricavo di un’operazione per prestazione di servizi deve essere rilevato solo quando pud

essere  attendibilmente stimato, con riferimento allo stadio di completamento

dell’operazione alla data di riferimento del bilancio. I risultato di un’operazione pud essere

attendibilmente stimato quando sono soddisfatte tutte le seguenti condizioni:

* Pammontare dei ricavi puo essere valutato attendibilmente;

« & probabile che I'impresa fruisca dei benefici economici derivanti dall’operazione;

* lo stadio di completamento dell’operazione alla data di riferimento del bilancio pud essere
= attendibilmente misurato ed i costi sostenuti per ’operazione ed i costi da sostencre per
“<+~completarla possono essere determinati in modo attendibile.

* “Fteressi
w+ . (li-inferessi sono rilevati con un criterio temporale che consideri il rendimento effettivo
- dell’aftivita.

T Dividend
I dividendi sono rilevati nel momento in cui sorge il diritto per gli azionisti a ricevere il
pagamento, che normalmente corrisponde con la data dell’assemblea dei soci che delibera la
distribuzione dei dividendi.

Imposte correnti

Le imposte correnti sono determinate sulla base di una realistica previsione degli oneri da
assolvere in applicazione delle vigenti normative fiscali. '

11 debito previsto & rilevato alla voce “Debiti tributari”. I debiti ed i crediti tributari per
imposte correnti sono rilevati al valore che si prevede di pagare/recuperare alle/dalle
autorita fiscali applicando le aliquote e la normativa fiscale vigenti o sostanzialmente
approvate alla data di chiusura dell’esercizio.

Nell’ultimo trimestre del 2009 ¢ stata cancellata iscrizione del pignoramento su tutte le
quote sociali oggetto delle procedure esecutive promosse da Fiat Partecipazioni S.p.A. ¢
detenute da Aedes S.p.A.; pertanto, Aedes S.p.A., in qualitd di societd controllante ex art,
2359 del Codice Civile ha potuto nuovamente esercitare nel 2010 I’opzione per la tassazione
di Gruppo ex art.117 e ss del D.p.r. 917/86 (c.d. consolidato fiscale nazionale).

I} consolidato {iscale nazionale consente la determinazione in capo ad Aedes S.p.A. (societa
consolidante) di un'unica base imponibile, risultante dalla somma algebrica dell'imponibile
0 della perdita fiscale di ciascuna societa partecipante. L'adesione alla tassazione di Gruppo
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ha carattere opzionale e, una volta esercitata, ¢ irrevocabile vincolando le societd aderenti
per tre anni: la scadenza del triennio del Gruppo Aedes ¢ l'anno 2012.

Per I'anno d'imposta 2010 le societa partecipanti al consolidato fiscale nazionale di Aedes
S.p.A. sono: Aedes S.p.A. (consolidante), Agora S.r.l., Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A.,
Dixia S.r.l., lupiter S.r.l., Ariosto S.r.l, Milano Est S.p.A. in liquidazione, Aedes Project
S.r.L in liquidazione, Aedes Agency S.rl, Aedilia Quattro S.r.l in liquidazione, Rho
Immobiliare S.r.l., Sviluppo Comparto 2 S.r.l. in liquidazione, Rubattino 87 S.r.l., Aedilia
Sviluppo 1 S1.l, Actea S.r.l., Aedes Financial Services S.r.l. ¢ Manzoni 65 S.r.1

Gli effetti economici derivanti dal consolidato fiscale nazionale sono regolati da appositi
regolamenti sottoscritti tra la societd consolidante e le societd consolidate; da tali
regolamenti, ¢ previsto che:

1) le societa controllate, relativamente agli esercizi con imponibile positivo, corrispondono
ad Aedes S.p.A. I'importo pari all’imposta dovuta relativamente al suddetto imponibile (le
societd controllate con imponibile positivo riducono il proprio imponibile delle proprie
perdite di esercizi precedenti e realizzate in costanza di consolidato se non utilizzate da
Aedes S.p.Al);

2) le societa controllate con imponibile negativo sono distinte fra quelle con prospettive di
redditivitd che consentono con ragionevole certezza, in assenza del consolidato fiscale
nazionale, la rilevazione di imposte differite attive connesse all’imponibile negativo stesso
sul bilancio di esercizio ¢ quelle senza queste prospettive di redditivita:

a) le societa controllate con imponibile negativo della prima categoria ricev
S.p.A. una compensazione corrispondente al minore fra il risparmio d’impo
Aedes S.p.A. e le imposte differite attive connesse all'imponibile ne
bilancio d'esercizio; pertanto, la compensazione verra cotrisposta € risu
quando il risparmio d’imposta sara effettivamente conseguito da Aedes S.p!
b) le societa controllate con imponibile negativo della seconda categoria, n
ad alcuna compensazione.

®

i

Gestione del rischio finanziario

Nell’ambito della policy di gestione dei flussi monetari e finanziari & prevista un’apposita
sezione che definisce le modalita di gestione e copertura dei rischi finanziari.

Tale attivita & svolta a livello centrale da Aedes S.p.A. in qualita di Capogruppo; tutte le
attivitd riguardanti la gestione dei rischi finanziari sono, pertanto di competenza della
direzione finanza, unico organo abilitato al monitoraggio dei rischi ed alla definizione di
strategie di copertura.

Tipologia di rischi coperti

Si espongono nel seguito le principali fonti di rischio e le strategie ammissibili per la loro
copertura.

Rischio di credito

La Societa non & caratterizzato da rilevanti concentrazioni di rischi di credito. L’attivita
svolta per la riduzione dell’esposizione al rischio di credito si basa su un’analisi della
composizione del portafoglio clienti per ciascuna area di business volta ad assicurare
un’adeguata garanzia sulla solidita finanziaria dei clienti stessi. Nell’ambito di specifiche
operazioni immobiliari vengono richieste, laddove ritenute necessarie, idonee garanzie.
L’attuale contesto di crisi finanziaria dell’economia mondiale potrebbe aggravare alcune
posizioni di credito.
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Rischio di liguidita

I rischio liquidita ¢ il rischio che I’impresa non sia in grado di rispettare gli impegni di
pagamento a causa della difficolta di reperire fondi (funding liquidity risk) o di liquidare
attivita sul mercato (asset liquidity risk). La conseguenza ¢ un impatto negativo sul risultato
economico nel caso in cui ’impresa sia costretta a sostenere costi addizionali per
fronteggiare i propri impegni o, come estrema conseguenza, una situazione di insolvibilita
che pone a rischio la continuitd aziendale.

Le attuali condizioni finanziarie del Gruppo caratterizzate da un debito a breve supetiore
alle liquidita disponibili e da una situazione di rigiditd determinata dai vincoli posti alla
struttura del debito dagli accordi di ristrutturazione finanziaria siglati nel 2009, richiedono
un attento monitoraggio della liquidita da parte della Direzione Finanziaria ¢ una continua
supervisione da parte del Consiglio di Amministrazione della Capogruppo. A tal fine la
Societa monitora il rischio di liquidita attraverso la predisposizione di un dettagliato budget
di Gruppo sia ecomomico che finanziario mensile su un orizzonte annuale ed una
conseguente gestione delle vendite immobiliari. Inoltre, qualora si rendesse necessaria
un’ulteriore disponibilitd di cassa a fronte di eventuali rallentamenti inattesi del mercato
immobiliare, & gia stata ottenuta la disponibilitd da parte di un primario istituto bancario a
fornire una linea di credito aggiuntiva per circa 50.000 migliaia di Euro, a fronte della

- concessione di garanzie ad oggi non assoggettate ad altri pegni o ipoteche

" . Rischio di mercato: A

;f;.l_l"rischio di mercato consiste nella ‘possibilita che variazioni dei tassi di cambio, dei tassi di
" 7. ... interesse o dei prezzi delle commodities possano influire negativamente sul valore delle
.+ -attivitd; delle passivita o dei flussiidi cassa attesi.

Aedes S.p.A., nell’esercizio dell’attivita di Capogruppo immobiliare, oltre al rischio di variazione

‘mei valori immobiliari & aliresi soggetta al rischio di oscillazione dei tassi di interesse e dei tassi di
cambio. Non ¢ soggetta al rischio di prezzo delle commodities.

Rischio di tasso di interesse :
1l rischio di tasso di interesse a cui & esposta Aedes S.p.A. & originato prevalentemente da
debiti finanziari a medio e lungo termine. I debiti a tasso variabile espongono la Societa ad
un rischio di cash flow; i debiti a tasso fisso espongono ad un rischio di fair value.
L’obiettivo di Aedes S.p.A. ¢ limitare tali rischi attraverso la sottoscrizione di contratti
derivati.

Gli strumenti derivati che vengono abitualmente utilizzati sono tipicamente interest rate
swap “plain vanilla” o “step-up”, che trasformano il tasso variabile in tasso fisso, e/o cap,
che fissano un limite massimo ai tassi passivi dovuti.

La scelta dello strumento derivato viene effettuata analizzando i singoli progetti di
investimento ¢ i relativi finanziamenti.

Determinazione del fair value degli strumenti finanziari (valore equo)

1l fair value (valore equo) degli strumenti finanziari negoziati in mercati attivi (come i
derivati negoziati sui mercati, e i titoli posseduti per negoziazione o disponibili per la
vendita) s1 basa sui prezzi di mercato quotati alla data di riferimento del bilancio, Il prezzo
di mercato quotato utilizzato per le attivitd finanziarie possedute dalla Societa ¢ il prezzo
denaro corrente; il prezzo di mercato quotato appropriato per le passivita finanziarie & il
prezzo lettera corrente.

1l fair value (valore equo) degli strumenti finanziari che non sono negoziati in un mercato
attivo (per esempio, i derivati non regolamentati) ¢ determinato utilizzando tecniche di
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valutazione. La Societa utilizza una varietd di metodi ed effettua valutazioni che si basano
su condizioni di mercato esistenti ad ogni data di riferimento del bilancio. I prezz1 di
mercato quotati o le quotazioni dei dealer per strumenti analoghi sono utilizzati per debiti a
lungo termine. Altre tecniche, come quella dei flussi finanziari attualizzati stimati, sono
utilizzate per determinare il fair value (valore equo) degli strumenti finanziari rimanent. 11
fair value (valore equo) degli interest rate swap & calcolato al valore attuale dei flussi
finanziari futuri stimati. 11 fair value (valore equo) dei contratti di cambio a termine &
determinato utilizzando i tassi di cambio di mercato a termine alla data di riferimento del
bilancio.

Si ipotizza che il valore nominale al netto delle rettifiche di credito stimate dei crediti
commerciali ¢ approssimativamente pari al loro fair value (valori equi). Il fair value (valore
equo) delle passivita finanziarie ai fini informativi ¢ stimato attualizzando i flussi finanziari
contrattuali al tasso d’interesse corrente di mercato di cui la Societd dispone per la
valutazione di strumenti finanziari analoghi.

Rischio di cambio
Acdes S.p.A. & attualmentc attiva principalmente a livello domestico e in campo
internazionale, per il tramite di partecipazioni in altre societa e fondi prevalentemente in
area Euro. Ci sono limitati investimenti negli Stati Uniti d’America, in Gran B;,tagcm

. .. 1)' ‘ ?Dr r
Svezia assunti in valuta locale. A e
ol

I
Ve %
Contestualmente alla realizzazione ¢ implementazione dei progetti di svilupg M
internazionale fuori dall’area Euro, possono essere attuate specifiche politi
del rischio cambio. Le esposizioni di rischio cambio a cui Aedes S.p.A. puod

sono relative a:

o Attivita di trading immobiliare, acquistando o vendendo immobili il cui prezzo viene
regolato in valuta non Euro. Tale rischio, essendo certi sia I'importo che la data di
manifestazione finanziaria, pud essere gestito attraverso strumenti semplici, quali ad
esempio I’acquisto o la vendita di valuta forward o a termine, fissando a pronti il cambio
obiettivo;

» Attivitd di property company (incasso affitti) e attivitdi da management company
(incasso fees): tutte le attivitd che originano flussi monetari in entrata, relativamente cert
nell’ammontare ma dilazionati nel tempo, ovvero posticipati rispetto al momento in cui

. nasce il relativo credito, espongono la Societa al rischio di un movimento sfavorevole
dei tassi di cambio. Tali rischi possono essere gestiti tramite 'utilizzo di strumenti
semplici quali la compravendita di valuta forward o a termine su nozionali in linea con
le previsioni di incasso fornite dagli strumenti di budget, ovvero con derivati pill 0 meno
complessi in grado di normalizzare I’esposizione al rischio ¢ minimizzare gli effetti
sfavorevoli delle oscillazioni dei tassi di cambio.

La designazione di tali derivati come strumenti di copertura ai fini dello TAS39 viene decisa
caso per caso e autorizzata centralmente dall’ Amministratore Delegato.

I rischi sono gestiti ¢ monitorati dal Responsabile della Funzione Finanza mediante le
seguenti attivita:

e Raccolta periodica e monitoraggio delle valutazioni al mercato dei derivati;

e Proposta agli organi deliberanti di intervento sulle posizioni aperte per eventuali
estinzioni o rinegoziazioni dei termini ovvero su nuovi contratti da sottoscrivere, al
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fine di assicurare una corretta gestionc dei contratti derivati in funzione degli
andamenti di mercato;

» Individuazione per le posizioni aperte che presentano valori di mark-to-market
negativi di un livello massimo sostenibile ¢ di un valore minimo accettabile da
proporre ai relativi organi deliberanti che dovranno approvare i livelli cosi indicati o
indicarne altri.

Al momento non sono presenti coperture sul rischio cambio.

Stime ed assunzioni

La preparazione del bilancio comporta per il management la necessita di effettuare stime ed
assunzioni che potrebbero influenzare i valori contabili di alcune attivita ¢ passivita, costi e
ricavi, cosi come l’informativa relativa ad attivitd/passivitd potenziali alla data di
riferimento del bilancio.

Le stime e le assunzioni fanno principalmente riferimento alla valutazione sulla
recuperabiliti delle poste dell’attivo quali ad esempio: definizione delle vite utili degli
investimenti immobiliari, recuperabilita dei crediti, recuperabilitd dell’avviamento e dei

- plusvalori allocati in sede di consolidamento alle rimanenze di immobili ed agli investimenti
-immobiliari. Le stime ¢ le assunzioni si basano su dati che riflettono lo stato attuale delle
.-conoscenze disponibili e per la maggior parte di tali valutazioni si fa ricorso ad esperti

_“indipendenti.

- Le-stime ed assunzioni che determinano un significativo rischio di causare variazioni nei
~valori contabili di attivita e passivitd sono soggette a verifiche periodiche (con periodicita
‘almeno annuale) a garanzia del mantenimento del valore espresso.

In tale ambito la Societa ha provveduto, sulla base di perizie immobiliari redatte da apposita
societd esterna, ed in seguito ad impairment test, alla svalutazione delle partecipazioni in
societa controllate e collegate, come meglio descritto nella nota 26, a seguito della revisione
in corso dei piant aziendali e/o della valutazione del valore di mercato degli immobili
posseduti, in una situazione di generale rallentamento del mercato immobiliare che ha
continuato ad evidenziare prospettive di redditivitd in notevole contrazione rispetto ai
business plan utilizzati ai fini dell’impairment test in sede di redazione del bilancio al 31
dicembre 2008 e rispetto ai valori di mercato degli immobili alla stessa data.

Variazioni di principi contabili

I principi contabili adottati sono omogenei con quelli dell’esercizio precedente, ad
eccezione dell’adozione nuovi Principi ed Interpretazioni applicabili a partire dall’i
Gennaio 2010, di seguito elencati:

IFRS 2 Pagamenti basati su azioni (Rivisto) :

Lo IASB ha emanato un emendamento all’ IFRS 2 che chiarisce lo scopo e la
contabilizzazione di transazioni di Gruppo con pagamenti basati su azioni regolati in
contanti. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

IFIFRS 3 Aggregazioni aziendali (Rivisto) ¢ IAS 27 Bilancio consolidato e separato
(Modificato)
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L’IFRS 3 (Rivisto) introduce cambiamenti significativi nella contabilizzazione delle
aggregazioni aziendali. I cambiamenti riguardano la valutazione degli interessi non di
controllo, la contabilizzazione dei costi di transazione, la rilevazione iniziale e la successiva
valutazione degli eventuali pagamenti integrativi (contingent consideration) e delle
aggregazioni aziendali realizzate in piu fasi. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

Lo IAS 27 (Modificato) richiede che un cambiamento neil’assetto proprietario di una
controllata (senza perdita di controllo) sia contabilizzato come un’operazione tra soci nel
loro ruolo di soci. Pertanto, tali transazioni non genereranno pil avviamento, né utili o
perdite. Inoltre, il principio emendato introduce delle modifiche in merito alla
contabilizzazione delle perdite registrate dalla controllata ¢ della perdita di controllo della
controllata. I cambiamenti introdotti dall‘IFRS 3 (Rivisto) e dalle IAS 27 (Rivisto)
riguardano le acquisizioni o le perdite di controllo di una controllata ¢ le transazioni con le
minoranze.

La fattispecie non ha impatti per la Societa.

Modifiche allo TAS 32 ed allo IAS I: Strumenti finanziari con opzione a vendere &
obbligazioni in caso di liquidazione
Il 14 febbraio 2008 I'International Accounting Standards Board (IASB) ha pubbh

integrative riguardo a tali strumenti e sarebbe opportuno applicare nuove no
riclassificazione.
La fattispecie non ha impatti per la Societa.

IAS 39 Strumenti finanzian: rilevazione e valutazione, elementi qualificabili per la
copertura

La modifica chiarisce che a un’entitd & consentito designare una porzione delle variazioni
del fair value o dei flussi di cassa di uno strumento finanziario come elemento coperto. La
modifica include anche la designazione deil’inflazione come rischio coperto o come
porzione del rischio in particolari situazioni. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

IFRIC 12 Accordi per servizi in concessione

LTFRIC 12 ¢ un'interpretazione che fornisce chiarimenti sulle modalitd per applicare
disposizioni degli International Reporting Financial Standards (IFRS) ad accordi per
servizi in concessione. In particolare 1'TFRIC 12 illustra come rilevare le obbligazioni
assunte e i diritti ricevuti da un operatore di un servizio in concessione distinguendo tra
modello intangibile, modello finanziario ¢ modello misto in funzione del grado di incertezza
cui & esposto il concessionario per quanto riguarda i flussi di cassa derivanti dall’esercizic
della concessione nonché delle obbligazioni assunte circa 1’uso dell’infrastruttura utilizzata
per I’erogazione del servizio. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

IFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili

Il 3 luglio 2008 V' International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ha
pubblicato I’Interpretazione [FRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili (di seguito
«IFRIC 15»). L’IFRIC 15 fornisce chiarimenti ¢ orientamenti in merito a quando devono
essere rilevati i ricavi provenienti dalla costruzione di immobili e in relazione

e
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all’applicazione dello JAS 11 Commesse a lungo termine o dello IAS 18 Ricavi a un
accordo per la costruzione di un immobile. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione estera

Il 3 luglio 2008 V'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ha
pubblicato I'Interpretazione IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione
estera L'TFRIC 16 & un'interpretazione che chiarisce le modalita di applicazione dei requisiti
dei principi contabili internazionali IAS 21 e IAS 39 nei casi in cui un'entitd copra il rischio
di cambio derivante dai propri investimenti netti in gestioni estere. La fattispecie non ha
impatti per la Societa.

IFRIC 17 Distribuzione ai soci di attivitd non rappresentate da disponibilita liquide

Questa interpretazione fornisce indicazioni sulla contabilizzazione di accordi a seguito dei
quali un’entita distribuisce ai soci attivitd non rappresentate da disponibilitd liquide come
distribuzione di riserve o di dividendi. La fattispecie non ha impatti per la Societa.

Tali modifiche ed interpretazione non hanno avuto impatti significativi sulla situazione
e patrimoniale—ﬁnanziaria e sulla performance della Societa.

, ,‘.Mlghoramenu agli IFRS

% . Nel Maggio 2008 e nell’Aprile 2009 lo IASB ha emanato una serie di miglioramenti ai
C fprmc:lpi nell’ottica di eliminare principalmente le inconsistenze e chiarirne la terminologia.
| Giascuno standard presenta delle clausole di transizione ad hoc. I.’adozione delle seguenti
“thodifiche si traduce in cambiamenti dei principi contabili ma non hanno avuto alcun
.impattd sulla posizione finanziaria o sui risultati della Societa.

' Emessi a- Maggio 2008

" IFRS. 5 Attivitd non correnti possedute per la vendita ed attivitd operative chiarisce che
- quando una controllata & classificata come posseduta per la vendita, tutte le sue attivita e

| passivitd sono classificate come possedute per la vendita, anche nel caso in cuil la societd

dopo la cessione rappresentera una partecipazione di minoranza. La fattispecie non ¢

applicabile alla Societa.

Emessi ad Aprile 2009

IFRS 5 Attivita non correnti possedute per la vendita ed attivita operatlve cessate chlarlsce
che le informazioni integrative richieste in relazione alle attivita non-correnti,e ai gruppi in
dismissione classificati come posseduti per la vendita o relative ad attivita operative cessate,
sono solo quelle richieste dall’ IFRS 5.

L’informativa richiesta da altri IFRS si applica solo se specificamente nch1esta con
riferimento a questi tipi di attivita non-correnti o attivita operative cessate. La fattispecie
non ha impatti per la Societa.

IFRS & Settori operativi chiarisce che le aftivitd e passivitd riferite al settore operativo
devono essere presentate solo se fanno parte della reportistica utilizzata dal pit alto livello
decisionale. La modifica non ha avuto impatti per la Societa.

IAS 7 Rendiconto finanziario afferma che solo la spesa che risulta nel riconoscimento di
un’attivitd pud essere classificata come flusso finanziario da aftivita d’investimento. La
modifica non ha avuito impatti per la Societa.

IAS 36 Riduzione durevole di valore di attivita la modifica chiarisce che Punita
{generatrice di flussi di cassa) pit grande identificabile ai fini dell’allocazione
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dell’avviamento acquisito in un’aggregazione aziendale, & il settore operativo come definito
dall’IFRS 8 prima dell’aggregazione ai fini della reportistica. La modifica non ha avuto
impatti per la Societa.

Altre modifiche legate ai miglioramenti agli IFRS ai seguenti principi non hanno avuto
effetto sulle politiche contabili, la posizione finanziaria o la performance della Societa:
Emessi ad Aprile 2009

IFRS 2 Pagamenti basati su azioni

1AS 1 Presentazione del bilancio

IAS 17 Leasing

IAS 34 Bilanci intermedi

JAS 38 Attivitd immateriali
IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e maturazione
IFRIC 9 Rideterminazione dei derivati incorporati

Principi di prossima applicazione
Di seguito si fornisce ’elenco dei principi che saranno di prossima introduzione:
IFRIC 14 Pagamenti anticipati relativi a una previsione di contribuzione minima

1 1is novembre 2009 llnternanonal Fmanczal Reporting [nterpretaaons Commzttee

a una previsione di contribuzione minima . L’obiettivo delle modifiche gl -IEENG
eliminare una conseguenza indesiderata dell’IFRIC 14 nei casi in cul un’epf , 3
". i '
"° ostifoLag

previsione di contrlbuzmne m1n1ma la modifica ail IFRIC 14 impone dI NEe ‘éq%féqigf:" A

IFRIC 19: Estinzione di passivita finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale

11 26 novembre 2009 I'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
ha pubblicato I'Interpretazione IFRIC 19 Estinzione di passivita finanziarie con strumenti
rappresentativi di capitale, la cui finaliti & fornire orientamenti sulla contabilizzazione, da
parte del debitore, degli strumenti rappresentativi di capitale emessi per estinguere
interamente o parzialmente una passivitd finanziaria a seguito della rinegoziazione delle
relative condizioni. Le societa applicano I'IFRIC 19 e la modifica all'TFRS 1 al pin tardi a
partire dalla data di inizio del loro primo esercizio finanziario che cominci dopo il 30 giugno
2010.

1AS 24: Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate

11 4 novembre 2009 I’International Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato la
revisione dell’International Accounting Standard (1AS) 24 — Informativa di bilancio sulle
operazioni con parti correlate». Le modifiche introdotte con la revisione dello IAS 24
semplificano la definizione di «parte correlata» eliminando nel contempo talune incoerenze
¢ dispensano le entitd pubbliche da alcuni requisiti informativi relativi alle operazioni con
parti correlate. Le imprese applicano lo IAS 24 ¢ le modifiche all’JFRS 8 al pit tardi a
partire dalla data di inizio del loro primo esercizio finanziario che cominci dopo il 31
dicembre 2010

La Societd non ha adottato anticipatamente alcun altro principio, interpretazione o
miglioramento emanato ma non ancora in vigore.
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Rapporti con entita correlate

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 Iuglie 2006, gli effetti dei rapporti con parti
correlate sono evidenziati negli schemi di Conto economico e nel prospetto della situazione
patrimoniale — finanziaria oltre che nelle relative note illustrative.
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4.8 Note illustrative del prospetio della situazione patrimoniale — finanziaria e del conto
economico

ATTIVITA’ NON CORRENTI

Nota 1. Investimenti immobiliari:

Le variazioni intervenute nell’esercizio sone le seguenti:

Impianti
Terreni  Fabbricat generici Totale
Saldo iniziale 1.1.2009
Costo storico 22.103 11.074 4.464 37.641
Fondo ammortamento 0 (913) {2.585) (3.498)
Valore netto contabile 22.103 10.161 1.879 34.143
Saldo al 31.12.2009
Valore netto contabile al 1.1.2009
22.103 10.161 1.87%
Ammortamenti esercizio e
svalutazioni 0 (181) (425)
WValore netto contabile al
31.12.2009 22.103 9.980 1.454
Saldo finale 31.12.2009
Costo storico 22.103 11.074 4.464
Fondo ammortamento 0 (1.094) (3.010)
Valore netto contabile 22.103 9.980 1.454
Saldoal 31.12.2010
Valore netto contabile al 1.1.2010
22.103 9.980 1.454 33.537
Costo storico DA FUSIONE 108.953 49.861 9.309 168.123
Fondo ammortamento DA (10.524) (4.266) (14.790)
FUSIONE
Incrementi 0] 53 26 79
Decrementi ' 0 (27 0 27
Riclassifiche 0 615 810 1.425
Ammortamenti esercizio e
svalutazioni (78) (1.273) (1.467) (2.818)
Valore netto contabile al
31.12.2010 130.978 48.685 5.866 185.529
Saldo finale 31.12.2010
Costo storico 130978 61.874 14.679 207.531
Fondo ammortamento 0 {13.189) (8.813) {22.002)
Valore netio contabile 130.978 48.685 5.860 185.529
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Di seguito si riporta [a movimentazione degli investimenti immobiliari acquisiti tramite
locazione finanziaria, gia inseriti nei movimenti della precedente tabella e parte integrante
della stessa:

Impianti
-+ Terreni Fabbricati generici Totale
Saldo finale 31.12.200¢
Costo storico 0 0 0 0
Fondo ammortamento 0 0 0 0
Valore netto contabile 0 0 G 0
Saldo ai 31.12.2010
Valore netto contabile al 1.1.2010
0 0 0 0
Costo storico DA FUSIONE 71.839 11.093 2.088 85.020
Fondo ammortamento DA 0 (1.133) (1.458) (2.591)
FUSIONE
Ammortamenti esercizio e
o " svalutazioni 0 (226) (219) (445)
S . Valore netto contabile al -
- LU E 31122000 71.839 9.734 411 81.984
- *. Saldo finale 31.12.2010
. C‘Osfo‘ storico 71.839 11.093 2.088 85.020
'+ ‘Fondo ammortamento G (1.359) (L.677) (3.036)
-: Valore netto contabile 71.839 9,734 411 §1.984

Nel seguito si riportano le aliquote di ammortamento applicate.

. Percentuale di
Descrizione
ammortamento
Fabbricati
- Alberghi ed immobili a o
L . 3%
destinazione commerciale
- Fabbricati ad uso ufficio ed
abbricatl ad uso ufy 1,5%
altri fabbricati
\Aliri beni
- Macchine elettromeccaniche 20%
- Autovetture 25%
- Mobili e arredi 12%

Terreni, fabbricati ed impianti

Sono stati oggetto complessivamente di una ripresa di valore di 277 migliaia di Euro (299
migliaia di Euro la ripresa di valore per 1 fabbricati, 56 migliaia di Euro la ripresa di valore
per gli impianti ¢ 78 migliaia di Euro la svalutazione per i terreni) per allinearli ai valori di
presunto realizzo risultanti dalle perizie valutative richieste dagli amministratori con
5 riferimento al 31 dicembre 2010,
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1l valore netto contabile al 31 dicembre 2010 & costituito:
¢ per 31.192 migliaia di Euro dall’immobile di Bastioni di Porta Nuova a Milano;
e per 1.129 migliaia di Euro dall’immobile di via Risorgimento a Senago (MI);
e per 573 migliaia di Euro dall’immobile di via Don Reina a Gallarate (VA),
e per i restanti 69 migliaia di Euro, da altri terreni;
e dai seguenti immobili acquisiti a seguito della fusione per incorporazione della Aedes
Trading S.r.L:
e per 41.326 migliaia di Euro dall’immobile in leasing di via Veneto, 54 a Roma
(RM);
per 40.658 migliaia di Euro (di cui 9.428 migliaia di Euro per allocazione del
disavanzo da fusione) dall’immobile in leasing di via Agnello, 12 a Milano (MI);
per 33.660 migliaia di Euro, al netto di una ripresa di valore di 978 migliaia di Euro
dall’immobile di via S.Vigilio, 1 a Milano (MI);
per 24.154 migliaia di Euro (di cui 944 migliaia di Euro per allocazione del
disavanzo da fusione) dall’immobile del Centro Commerciale Alpe Adra
Cassacco (UDY);
per 8.800 migliaia di Euro, al netto di una svalutazione di 531 migliaia (iiwﬁuro
dall’immobile di Corso Saba, 15 a Trieste (TS); P BB
per 3.968 migliaia di Euro, al netto di una svalutazione di 170 miﬁ 0 et

dall’immobile di via Ancona, 4 a Milano (MI).

1.271 migliaia di Euro alle migliorie apportate all’immobile di via S.Vigiligy 3
(MI), ultimate in dicembre e per 148 migliaia di Euro alle migliorie apportate *
del Centro Commerciale Alpe Adria a Cassacco {UD).
Si precisa che sugli immobili e terreni di proprieta risultano iscritte ipoteche per un valore
complessivo di 577.947 migliaia di Euro, a garanzia di finanziamenti bancari erogati da
istituti di credito e dettagliati nell’apposita sezione del passivo. L'importo delle ipoteche
risulta ancora rilevante, perché ¢ ancora quello originariamente iscritto, infatti il valore
contabile degli immobili su cui risultano iscritte le ipoteche ammonta a 103.475 migliaia di
Euro.
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Nota 2. Altre immobilizzazioni materiali:

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti:

Impianti Immobilizzazioni
specifici Altri beni in corso Totale
Saldo iniziale 1.1.2009 .
Costo storico 1.664 3.240 0 4904
Fondo ammortamento (1.664) (1.683) 0 {3.347)
Valore netto contabile 1] 1.557 0 1.557
Saldo al 31.12.2009
Valore netto contabile al 1.1.2009 0 1.557 0 1.557
Incrementi 0 4 0 4
Decrementi 0 B84 0 (84)
Ammortamenti esercizio e
svalutazioni 0 (249) 0 {249)
Valore netto contabile al
31.12.2009 0 1.228 0 1.228
Saldo finale 31.12.2009 )
~ Costo storico 1.664 2.557 ' 0 4221
Fondo ammortamento {1.664) (1.329) 0 (2.993)
Valore netto contabile 0 1.228 0 1.228
Saldo al 31.12.201¢
*" Valore netto contabile al 1.1.2010 0 1.228 0 1.228
" Costo storico DA FUSIONE 19 486 626 1.131
Fondo ammortamento DA (14 (366) o (380)
FUSIONE _ ‘ o
Incrementi 0 5 798 803
Decrementi 0 (8) €)) (12)
Riclassifiche (5} ¢ (1.420) {1.425)
Ammortamenti escrcizio €
svalutazioni 0 (292) 0 {252}
Valore netto contabile al
31.12.2010 0 1.053 0 1.053

Satdo finale 31.12.2010

Costo storico 1.664 3.036 0 4,700
Fondo ammortamento (1.664) (1.983) 0 (3.047)
Valore netto contabile 0 1.053 0 1.053
Impianti specifici

La voce & costituita dalle migliorie apportate agli impianti e risulta completamente
ammortizzata.

Altri beni

La voce & costituita da mobili, arredi, autovetture e macchine clettroniche.

Le riclassifiche alla voce “Fabbricati e impianti generici” si riferiscono prevalentemente per
1.271 migliaia di Euro alle migliorie apportate all’immobile di via S.Vigilio, 1 a Milano
(MI), ultimate in dicembre e per 148 migliaia di Euro alle migliorie apportate all’immobile
del Centro Commerciale Alpe Adria a Cassacco (UD).
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Nota 3. Immobilizzazioni immateriali:

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguent:

Altre
Saldo iniziale 1.1.2009
Costo storico 39
Fondo ammortamento (16)
Valore netto contabile 23
Saldo al 31.12.2009
Valore netto contabile al 1.1.2009 23
Ammortamenti esercizio e
svalutazioni (7
Valore netto contabile al
31.12.2009 16
Saldo finale 31.12.2009
Costo storico 39
Fondo ammortamento (23)
Valore netto contabile 16
Saldo al 31.£2.2010
Valore netto contabile al 1.1.2010 16
: Costo storico DA FUSIONE 2,043
Fondo ammortamento DA (653)
i FUSIONE
Incrementi 16
Ammortamenti esercizio €
svalutazioni {73)
| Valore netto contabile al
| 31.12.2010 1.349
| Saldo finale 31.12.2010
5 Costo storico 2.098
: Fondo ammortamento (749)
Valore netto contabile 1.349

Comprendono per 1.321 migliaia di Euro la licenza commerciale dell’immobile di Corso
Saba, 15 a Trieste (TS) apportate dalla fusione di Saba S.r.l. I costi relativi sono
ammortizzati in 33 esercizi. Si riferiscono, inoltre per 12 migliaia di Euro al marchio
aziendale, comprensivo delle spese di registrazione (i costi relativi sono ammortizzati in 10
esercizi) e per 16 migliaia di Euro (di cui 14 migliaia di Euro apportate dalla fusione di
Aedes Servizi S.r.l.) a licenze software, i cui costi relativi sono ammortizzati in 3 esercizi.
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I movimenti delle partecipazioni in imprese controllate verificatisi nel corso dell’esercizio

sono 1 seguenti:

Partecipazione Sadodl | Coste Foade  Tncrementi | Diswissioni |  Altri | Svalutaziont! | Rickassifica| Ricassifica| % & Saldo of
3171212009 | storieo da {svalutazione da mevimenti { Rivalutazioni | /() fonds | a/(ch) fondo partecipaz [31/£2/2010

FUSIONE | FUSIONE svileredim|  rischi ione

mabilizeati

Actea Sl o 8w 3163 { 0 ] (1) 0 o 100% 8
Aedes Agency Sz, ] i T o l [ o of 100% 148
Acdes BPM Real Estate SGR Sp.A. 5189 0 0 0 9] 9 0 0 i 5% 578
Actes Intemaliomal S.A. 0 0 i 0 0| 0 zm o 10 0
edes Project St in bidezione [ P 0 9 ol o um 1735 o 9% K
Aeles Servia Sp A, L] (L 0 ] 1] ol o g i !
edes Trading Sl 205! {160309) (26,184 0 0] 0] 0 0| 0| Il
Acdes Value Added SGR S p.A. L9 3 1247 ) 9l 0 o o o 0|
Acdfia Cingee Sl o (59854 5955 I ! 9 ] il ol )
Aedlin Dieci S A o 17 0 0 o 0 9 0 of
- |Actz Hote] S lquidata % 0 0 ) q 0 9 0 )
-+ . | et Quatro 8., in iquidezione 0 [ 4 I B il 29) i o ow% |
“TAedilia Svihuppo 1 §21, 107 0 9 1 0] i 1340 ] i 1wy 11.9%5)
| Acdita Svilppo 2811 E 13 0 9 q ol 1 ) )
. [Ageasar | 1 g 4 o o e 1] YT l
Atiosto 11 154 g [ 0 0 9l o i o 100% 1540
- oo 335811, i 0 B I 0 [l 0| 0 o 100% i
Disia S). - 16302 ) ] ! f of ol 9l I 6902
.- |lupite 8L 1372 [ i f B 1l ] i of 1% 130
S Mz 69 Sel B T 0 b 0 o o) rom 7
- |Manzoni Inusobiiare Uno ). fggidata - ] 0 il 0 (%) ] 9 Il 0 0
. IMilimo st S .4 in fiquidasione - 0 i Il o [ [l ) i 4] 10 ]
. - |MovaReSpa. i 6535 0 9 il 0 D | of sLems 5072
" [Rho fmobifre S N (3568) 0] 0 1 187 q o 100% 77
Rubatino 878 o ey ol oo D) 0 4636) ol 0 10w £.591
Sviluppo Comparto 28 L in lquidzzione 0 U {5.240) 0 1 0 {581 1] i 1ot 0
Teome loniche §.45. 0l 0 0 0 NIRRT 0 0 o e | n3w
Tureti raobliare S, i o i  1W N 0 0l o 75% 4813
Tiuati Properties S:L | il T 0 4s gy g o 100% 19958
Totake 1339 qoawn)]  rsons| 36348 G 2| gram) e pam) 101.292]

In data 3 agosto 2010 Aedes S.p.A. ha approvato, ai semsi dell’art. 2505 cod. civ,,
Poperazione di fusione per incorporazione delle socicta interamente possedute Aedes
Servizi S.p.A., Aedes Trading S.r.l., Aedilia Cinque S.r.l. e Saba Sl L’atto di fusione &
stato stipulato dal notaio Cesare Gattoni in Milano in data 24 novembre 2010, repertorio n.
1505, registrato il 25 novembre 2010 al n. 7973, con decorrenza nei confronti di terzi, ai
sensi dell’art.2504 bis comma 1 del C.C. dal 26 novembre 2010 e con effetto retroattivo ai
fini contabili e fiscali al 1 gennaio 2010. Gia con atto stipulato dal notaio Cesare Gattoni in
Milano in data 16 novembre 2010, repertorio n. 1480, registrato il 18 novembre 2010 al n.
7449 Saba S.r.1. aveva fuso per incorporazione Aedes Value Added SGR S.p.A. e con atto
stipulato dal notaio Cesare Gattoni in Milano in data 19 novembre 2010, repertorio n. 1495,
registrato il 23 novembre 2010 al n. 7757 Aedes Trading S.rl aveva fuso per
incorporazione Aedilia Undici S.r.I.

Dalla fusione di Aedes Trading S.r.l & stata acquisita la totalita delle quote di Actea S.r.l.,
Manzoni 65 S.r.1., Rho Immobiliare S.r.l. e Sviluppo Comparto 2 S.r.1. in liquidazione,

Dalla fusione di Aedes Servizi S.1.1. & stato acquisito 1'85% delle quote di Agora S.r.l.

192




Gruppo Aedes
Bilancio d’Esercizio
31 dicembre 2010

Dalia fusione di Aedilia Cinque gl & stata acquisita la totalita delle quote di Rubattino 87
Srl

Con atto stipulato dal notaio Cesare Gattoni in Milano in data 2 dicembre 2010, repertorio n.
1520, registrato il 10 dicembre 2010 al n. 9211 Rho S r.1. ha fuso per incorporazione Aedilia
Dicci S.r.1., Aedilia Sviluppo 2 Srl e Aedilia Nove S.r.l

Incrementi e dismissioni

Gli incrementi si riferiscono per 12.912 migliaia di Euro a rinunce al credito in conto
capitale eseguite nel corso dell’esercizio.

Inoltre, a seguito dello scioglimento delle JV rispettivamente con il Gruppo Risanamenio &
il Gruppo Operag, la Socictd ha acquisito il controlio al 75% della partecipazione in Turati
Immobiliare S.r.l. e al 100% della partecipazione in Turati Properties S.r.l.

Nel corso dell’esercizio la Societa ha acquistato, inoltre il 100% di Aedes Agency S.r.l, gia
detenuta al 99,9% dalla controllata Aedes Project S.r.l. in liquidazione ¢ 1’8,8% di Agora
S.rl

Le dismissioni si riferiscono alle avvenute liquidazioni di Aedilia Hote! S.r.l. e Manzont
Immobiliare Uno S.r.l. che hanno comportato rispettivamente una minusvalenza di 27 € 28
migliaia di Euro.

Gli altri movimenti riguardano:
e lc societa Turati Immobiliare Srl ¢ Turati Properties S.rl ricla; ]
collegate in seguito all’acquisto del controllo, come gia sopra descrittof ] ¥
e la societa Terme loniche S.a.s. acquisita daila fusione di Aedes T{:
riclassificata dalle Attivita Finanziarie Correnti detenute fino a scadenz

Di seguito si riportano 1 dati principali relativi alle partecipazioni in imprese con
31 dicembre 2010:

193

o




Gruppo Aedes
Bilancio d’Esercizio
31 dicembre 2010

Partecipazioni Sede legale Capitale | Patrimonio | df eui utile | Valoredella | % 4 Patrimonio | Svalutazio| Valore di
sociale netfo (perdita) & | produziene partecipaz|  netto i ni lilancip
esereizio ione | competenza
Actez S.1.] Milazo Bastioni
di Porta Nuova 2] 14 36 {340y 1336 100% 36, (341) 86
Aedes Agency S, Milana Bastioni
di Porta Nuova 21 10, 1.868 1007 3.667)  100% 1.868 0, 1.048
Aedes BPM Real Estate SRSpA.* Milana Bastioni
diPorta Nuova 2] 3,500, 0.563 053 3672 51% 1551 0 5789
Aedes fntemationz] $.4, Luxembourg L2311 ‘
3 Avenue Pastenr £.500, [108.539), (7.963) 9] 100% {108.539) 23.212)
Aedes Project $.1.in liquidazions Milano Bastioni
di Porta Nuova 21 520 (3:013) (1.038) 9 9% (2.742) {1.735)
Acdilia Quattro Sx. in liguidazione Milane Bastioni J
di Porta Nuova 2 10 {298) (25) G 100% {298) {25)
Aedilia Sviluppo 1811 Milang Bastioni
di Porta Nuova 2{ 10 11986 1.2494 0] 100% 17.985 1.250
Agord Sr, Milano Bastioni
di Porta Nuova 21 17l 789) (130) 4730] 938% 740 (2.660) 0
Ariosto S5 Milano Bastioni|
di Parta Nuova 21 169 3152 (208) 235 160% 3152 0, 1.54p
Corso 335 8.r). Milazo -. Bastioni
di Porta Nuova | 10 1.397] 2.583 89) 100% 3397 0 1
“\Dixia S.r1 Miano Bastioni
: diPorta Noya 21 2500 20810 13) B0 0% 14.567, 0, 16.902,
Tupiter S.r.. «[Milano . " Bastioni
S * .+ |diPorta Nuova 1 - i 127 {145) 2 I00% 1237 0 137
" Mafzoni6s el Mitane T Batioms '
Sy CEREs Lo Moya 21 1 7 3 L1203 100% % 0 i
-, [Milano Est 8. A, in bquidazione * © |Mifang "7 Bastioni
I IR ] di Porta Nuova 21 120, (2.355) {47 o] [00% (2355) {46) 9
+ [Nova Re Sp.A. Mitdno - Bastioni
e di Porta Nuova 21 7.020, 6211 {1.200) 10491 81.67% 5073 {1.563) 50n
*[Rit,bnenghae S Mikano Bastioni
S di Pora Nuova 2l 23 2073 (853}, 32400 100% 2071 (187) 2.737
"~ {Rubaiino 87 841 Milano Bastioni|
T di Porta Nuova 21 500 3895 (7319} (ol 100 3895 (d626) 6591
Sviluppo Comparto 2§.01, in liquidazione |Milano Bastioni
di Porta Nnova 21 7 {2.778) (980) 0 106% (2.778), (931) 0
Temx: loniche S, Milano Bastioni )
di Porta Nuova 21 1,157 7025 {425) 881[ 99.99% 7.024 0 23319
Turati Inzoobiliare S Milano Bastioni
di Porta Nugva 21 100, 14.833 283 1.885]  75% 11125 0 4813
Turati Properties S.r). Milano Bastiont
di Porta Nuova 2] 19 3.97¢ 4.523) 8590 100% 3978 (3.8 19.953
Totale G148 101202

* nelia voce valore defla produzione & indicato if valore del maygine di intermediazione

Le partecipazioni che, in se

costo, sono state svalutate.
A seguito di quanto riportato si & proceduto

* Actea S.r.1.: la societa & pro

pari a 341 migliaia di Euro;

* Aedes International S.A.:

guito ad impairment test hanno dimostrato un valore inferiore al
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valutata non pil strategica nel contesto del modello di business del Groppo. Data la !
rilevanza e la numerosita defle operazioni da compiere, allo stato non sono |
prevedibili i tempi di compimento della procedura di liquidazione. La svalutazione ¢
pari a 1.735 migliaia di Euro; si ¢ pertanto provveduto, dopo I'azzeramento gia nel
2009 del valore della partecipazione, ad iscrivere un’apposita posta in diminuzione
dei crediti finanziari immobilizzati di pari importo (vedi nota 7); i

e Aedilia Quattro S.r.l. in liquidazione: la societa ¢ attualmente vuota, ma essendo
parte di una causa legale allo stato non sono prevedibili i tempi di compimento della i
procedura di liquidazione. La svalutazione & pari a 25 migliaia di Euro; si ¢ pertanto
provveduto, dopo I’azzeramento gia nel 2008 del valore della partecipazione, ad
iscrivere un’apposita posta al passivo di pari importo (vedi nota 16); j

o Acdilia Sviluppo 1 S.r.l: la societa ¢ proprietaria di un’area in Napoli attualmente in
fase di bonifica con lo scopo di realizzare un centro commerciale; detentrice del
100% della Multi Ttalia S.p.A., nel corso dell’esercizio ha provveduto alla sua
fusione per incorporazione. Essendo venuti meno alcuni dei motivi che hanno
portato alla rilevazionc della svalutazione pel 2008 e nel 2009, il valore delia
partecipazione ¢ stato parzialmente ripristinato per 1.250 migliaia di Euro pelkge:
dell’esercizio; P ey

o Agorda Srl: la societd offre servizi specialistici ed integrad
commercializzazione e la gestione dei centri commerciali. La svalu hzfl
2.660 migliaia di Euro; si ¢ pertanto provveduto ad azzerare I;;i
partecipazione e ad iscrivere un’apposita posta in diminuzione dei ci
immobilizzati per 149 migliaia di Euro (vedi nota 7}); :

¢ Milano Est $.p.A. in liquidazione: la societa € attualmente vuota, ma €538 a6y

di una causa legale allo stato non sono prevedibili i tempi di compimento

procedura di liquidazione. La svalutazione ¢ pari a 46 migliaia di Euro; si & pertanto

provveduto, dopo I’azzeramento gia nel 2008 del valore della partecipazione, ad

iscrivere un’apposita posta al passivo di pari importo (vedi nota 16);

Nova Re S.p.A.: la mission aziendale di Nova Re S.p.A. & quella di aggregatore di

patrimoni immobiliari di terzi con I’obiettivo di diventare un primario operatore sul

mercato immobiliare italiano nel segmento di mercato delle SIIQ {Societa
d’Investimento Immobiliare Quotate), caratterizzato da un regime fiscale agevolato.

Aedes S.p.A. fungerd da service provider per Nova Re S.p.A. complementando le

! abiliti maturate nei servizi immobiliari ad alto valore aggiunto con le abilita interne

4 del management di Nova Re S.p.A. La svalutazione & pari a 1.563 migliaia di Euro;

e Rho Immobiliare S.r.l: al fine di riunire con il relativo immobile di proprieta della
societd in questione, le licenze commerciali del centro commerciale di Rho (Mi)

detenute dalle societd Aedilia Nove S.r.1., Aedilia Dieci S.r.1. e Aedilia Sviluppo Due

1 S.r.l, Rho Immobiliare ha provveduto nel corso dell’esercizio alla loro fusione per

3 incorporazione. La svalutazione € pari a 187 migliaia di Euro;

e Rubattino 87 Srl: la societd ha in corso lattiviti di costruzione e
commercializzazione in Milano - via Rubattino, via Adrano e via Pompeo Leoni. La
societd detiene il 50% della Rubattino Ovest S.p.A. La svalutazione ¢ pari a 4.626

= migliaia di Euro;

e Sviluppo Comparto Due S.r.l. in liquidazione: la societd & proprietaria di aree
edificabili nel comune di Chivasso (TO) dove attualmente sono in corso lavort di
bonifica. La svalutazione & pari a 981 migliaia di Euro; si ¢ pertanto provveduto,
dopo 1’azzeramento gia nel 2008 del valore della partecipazione, ad iscrivere
un’apposita posta al passivo di pari importo (vedi nota 16);

ol s TR e e s mmeme e SRR TR
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¢ Turati Properties S.r.l: la societi & proprietaria di un immobile .in Roma - via
Veneto, 96 ¢ nel corso dell’esercizio Aedes S.p.A. ne ha acquisito il controllo. La
svalutazione ¢& pari a 3.282 migliaia di Euro.

St segnala infine, che per la societd Aedes BPM RE SGR S.p.A., il cui valore di carico
risulta superiore alla quota di patrimonio netto di competenza, non si ¢ proceduto ad alcuna
svalutazione sulla base defla redditivita intrinseca della societa, mentre per lupiter S.r.l. non
si ¢ proceduto ad alcuna svalutazione perché trattasi di societd non operativa ¢ di entitd non
rilevante.

- Nota 5. Partecipazioni in imprese collegate e altre;

I movimenti delle partecipazioni in imprese collegate verificatisi nel corso dell’esercizio
s0no 1 seguenti:

Partecipazione Saoal | Coste Fondo | Incrementi | Dismissioni | Altri | Svilitazion/ | Riclassifiea | Rickssifica] % & Safdo ol
302009 storfcoda | svalutazione movimentt | Rivalutaioni | affbhfondo | al(d) foniho partecipazi | 31/12/12010 |
FUSIONE | da FUSIONE svaleredimm|  rischi “one
ok obilizzati
" Adrano 81Sg.A. 5205 0 0 0 52 0 9 9 0 8
Aedificandi S, o0 [ s 0 0 0 (082) 0 E 509
Aedtlia Nord Bst S0 535 0 0 i 0 0 (396) 0 o 4975% 493
Induza S in liquidazione 0 0 0 8 I 9 3 0 o 4w 0
Mariner $r.. o am em (517 0 ol (3D 0 0
5 Neptuzia $p.A. 1724) 0 0 0 ) 0 0 [ o % 17202
| Parto San Roceo S I ) o (9 0 0 0 0 )
| Trigia $1.1 [ 0 o 1% [ 0 9 {241) o 4 L719
Tutati Imobiare S 1459 0 0 9 0 (49 0 0 q 0
Turat Propeties S.x. o e (s 0 o @0 0 0 0 0
Via Calaoni S it liguidazions o swsl (s 0 0 0 1300 o s 0
ViaLarga S 0 s ) 0 0 0 0 0 0 0
Via Stalingrado S i sl ) 0 q 0| 0 0 0 0 .
Totale w1 s @as]  sem] e eow) w1l sl qsen| 24419 |

Dalla fusione per incorporazione di Aedes Trading S.r.l. & stato acquisito il 50% delle quote
di Aedificandi S.r.I. ¢ di Via Calzoni S.r.1. in liquidazione. f

Gli incrementi si riferiscono a rinunce al credito in conto capitale eseguite nel corso
deil’esercizio. ' [

A seguito dello scioglimento della Joint Venture con il Gruppo Operae sono state cedute, tra
I’altro le partecipazioni detenute in Porto San Rocco Sr.l, Via Larga S.r.l. e Via Stalingrado
S.r.l. al prezzo di 1.809 migliaia di Euro, nonché i relativi crediti per finanziamento soci e la
Societa ha beneficiato della liberazione di tutte le garanzie personali, a suo tempo prestate,
per un ammontare complessivo di 44.782 migliaia di Euro. La cessione ha comportato un
incasso complessivo di 8.433 migliaia di Euro e una plusvalenza di 2.838 migliaia di Euro.

Per quanto concerne Mariner S.r.1, societd proprietaria di un immobile in Via Bagutta a
Milano ¢ stata ceduta al Gruppo Banco Popolare, che ne & diventato socio unico, la propria
partecipazione del 50% nella societd ad un corrispettivo simbolico. Grazie a tale accordo, la
Societd ha beneficiato della restituzione della fideiussione per 34.953 migliaia di Euro,
prestata a garanzia del contratto di leasing e di un immediato incasso di 967 migliaia di Euro
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relativo a crediti commerciali. La cessione ha comportato una plusvalenza di 111 migliaia di
Euro. Aedes S.p-A. continuerd, inoltre ad erogare servizi di asset management € gestione
amministrativa  per la durata massima di apni 4, ¢© ricevera un mandato per la
commercializzazione dell’immobile. I accordo prevede, inolire, il riconoscimento alla
Societa di eventuali benefici economici in relazione alla valorizzazione dell’immobile nei
prossimi 4 anni.

In ottobre & stata ceduto a Gefim S.p.A., che gia nc deteneva il 62,5%, il 37,5% di Adriano
81 S.p.A. al prezzo di 3.398 migliaia di Euro, nonché i relativi crediti per finanziamento
soci e la Societa ha beneficiato della restituzione di una fideiussione per 752 migliaia di
Furo. La‘cessione ha comportato un incasso complessivo di 19.515 migliaia di Euro ¢ una
minusvalenza di 1.806 migliaia di Euro.

Gl altri movimenti riguardano le societa Turatl [mmobiliare S.r.l. € ‘Turati Properties S.r.L.
riclassificate nelle controllate in seguito all’acquisizione del controllo dopo lo sciogliment
delle JV rispettivamente cOnl it Gruppo Risanamento € il Gruppo Operae.

Di seguito si riportano i dati principali relativi alle partecipazioni in imprese collegg® "":
dicembre 2010: Y

45/A

Induxa S5 in quidazione Milane Viale Pieroe

Alberto Pirelli 21

Neptunia S.p.A. Messina via
Acireale - Z[R s.n.C.

Milano Viale Piero &
Alberio Pirelli 21

Via Calzoni S£1.in Milano Bastioni

liguidazione di Porta Nuova 21

Totale
Le partecipazioni che, in seguito ad impairment test hanno dimostrato un valore inferiore al
costo, sono state svalutate.
A seguito di quanto riportato si & proceduto alle seguenti svalutazioni €/0 ripristini di valore:
e Acdificandi S.r.l. per 282 migliaia di Euro;
e Aecdilia Nord Est S.r.1. per 396 migliaia di Euro;
o Induxia Sr.l in liquidazione: essendo venuto meno ’impegno di ricapitalizzazione
da parte del socio Aedes S.p.A., il valore della partecipazione & stato ripristinato per
335 migliaia di Euro nel corso dell’esercizio, mediante il rilascio di un’apposita
posta del passivo (vedi nota 16);
e Via Calzoni Srl in liquidazione: essendo venuto meno 'impegno  di
ricapitalizzazione da parte del socio Aedes S.p.A., il valore della partecipazione ¢
stato ripristinato per 1.300 migliaia di Euro nel corso dell’esercizio, mediante i
rilascio di un’apposita posta del passivo (vedi nota 16).
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% delle quote delly societa
Roma Development S.r.l,, proprietaria dj un terreno, della superficie complessiva dj mg.

, _'_._Di Seguito si riportano i datj principali relativi alle Partecipazioni in altre tmprese al 31

' _dicembre 2010;

Capitale
sociale

netio

esercizio

* i valori di bilancio sono Fiferiti al 30 giugno 2010 e sono fialian Gaap

Per la societa Realty Partners S.r.l, il cui valore dj carico r
patrimonio netio dj competenza si & proceduto ajla svalutazion

Nota 7. Crediti finanziari:

Crediti non correnti
Crediti verso controliate
Crediti verso collegate
Crediti verso consociate
Crediti verso altri

1l totale delle attivita finziarie per scadenza pud essere cosj distinto:

Entro I anag
Tralannoes anni
Oltre 5 aani

Crediti verso controliate

Patrimonio (dj cuf utile{ Valore defta

(perdita) dif produzione partecipazione

Yo di

31712720190 31/12/2009
203.370 257.563
29,908 44.830
752 i}

14 10
234044 302.403

0 0

234.044 302.403

0 0

234.044 302.403

isulta inferiore all quota di
e di 1.395 migliaia di Euro.
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Il saldo dei crediti verso le imprese controllate & cosi costituito:

Controllata 122010 311272009 Delta
Crediti  |Fdoswalered| Totale Crediti |Fdosval.cred | Totale
Actea Srl 290, 0 290 0 0 0 290
Aedes Infemational S.A. 237341 {112.002) 125,340/ 225242 (88.790) 136452 (EL112)
Aedes Project Sr.l. in liquidazione 3.725 (2.742) 983 1375 (1.007) 2.368 (1.389)
Aedes Servia SpA. 0 0 0 11.056 0 11.056 (11.056)
Aedes Trading Sl 0 0 0 71.998 0 71.998 (71.998)
Aedilia Cingue S1, 0 0 0 25,657 (4.024) 21633 (21.633)
Aedilia Dieci St 0 0 0 343 0 43 (343)
Aedilia Undici S.r.l. 0 0 0 283 0 28 (283)
Aedilia Quattro Sl in liquidazione 173 {173) 0 139 (139)
Aedilia Sviluppo 1 S.1.. 5797 0 5797 2.963 G
Agora Sxl 635 (149) 486 0 0
Dixia 8.x.1, 31045 0 3.045 2968 0
Golf Tolcinasce S.rl. * 247 G 2647 248 0
Manzoni 65 Sk P 0 20 1486 0
Milano Est S.p.A. in liquidazione T (77) 0 0 0
Reif4 Sarl * ** 15.156 {15.156) 0 0 0
Rho Immobiliare S.r.l. 15.535 0 15.535 446 G
Rubattino 87 S.r.l 40.587 0 40.587 3215 0
Sviluppo Comparto Due 8.l in liquidazione 461 (461) 0 104 0
Terme Joniche s.a.s. di Enrico Delcini 86 0 86| - G 0
Turati Immobiliare S.r.], ** 7141 0 7141 0 0
Turati Properties Sr.l. ** 1813 0 1813 0 0 0 3813
Totale 3344301 (130.760) 203370} 351523 93.360) 257.563]  (54.193)

*Golf Tolcinasco Sr.l. & controllata indireztamente tramite Dixia S.r.| e Reif 4 Sar. tramite Aedes International S.A.
**diReif 4 S.ar.l, di Turati Immobiliare S.r.. e di Turati Properties S.r. & stato acquisito il controllo nel 2010

1 crediti vantati nei confronti delle societa controllate sono rappresentati da finanziamenti
infragruppo regolati neila forma del conto cotrente di corrispondenza, su cui maturano
interessi al tasso pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato dell’1,5%, e/o dai crediti derivanti dal
trasferimento delle imposte sul reddito imponibile nell’ambito del consolidato fiscale
nazionale, oltre che, nel caso di Golf Tolcinasco S.r.l. dai crediti derivanti daf trasferimento
del saldo IVA, comprensivi dei relativi interessi attivi maturati. Nell’ultimo trimestre del
2009 ¢ stata cancellata I’iscrizione del pignoramento su tutte le quote sociali oggetto delle
procedure esecutive promosse da Fiat Partecipazioni S.p.A. ¢ detenute da Aedes Sp.A,;
pertanto, Aedes S.p.A., in qualita di societa controllante ex art.2359 del Codice Civile ha
potuto nuovamente esercitare nel 2010 1’opzione per la tassazione di Gruppo ex art.117 e ss
del D.p.r. 917/86 {c.d. Consolidato Fiscale Nazionale).

I crediti suddetti sono contrattualmente rinnovabili e, di fatto, sono tutti destinati ad essere
utilizzati durevolmente.

Tali crediti si decrementano per 54.193 migliaia di Euro rispetto all’esercizio precedente.
Tale variazione ¢ imputabile principalmente al recepimento degli effetti della fusione (cosi
come dettagliato nel par. 4.6), alle svalutazioni dell’esercizio per 30.096 migliaia di Euro e
alle rinunce al credito in conto capitale eseguite nell’esercizio in favore delle controllate per
12.912 migliaia di Euro. Tuttavia, si precisa che nel corso dell’esercizio la Societd ha
effettuato erogazioni di nuovi finanziamenti per complessivi 50.370 migliaia di Euro ed ha
riclassificato per 2.437 migliaia di Euro il finanziamento deila Turati Immobiliare S.al, di
cui ¢ stato acquisito il controllo nel 2010.
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* 1l fondo svalutazione dei crediti & composto daila quota di svalutazione dei crediti in Aedes
! International S.A. per 112.002 migliaia di Euro, in Aedes Project S.r.l. in liquidazione per
2.742 migliaia di Euro, in Sviluppo Comparto 2 S.r.l. in liquidazione per 461 migliaia di
Euro, in Agora S.r.l. per 149 migliaia di Euro, in Aedilia Quattro S.r.l. in liquidazione per
173 migliaia di Euro e in Milano Est S.p.A. in liquidazione per 77 migliaia di Euro, dal
momento che le partecipate hanno sostenuto ingenti perdite che rendono di difficile
esigibilita parte del credito vantato verso le stesse. Tale Fondo corrisponde alla parte di
svalutazione necessaria a seguito del test di impairment che non ha trovato capienza nel
valore di carico delle partecipazioni svalutate.

Per quanto riguarda la svalutazione del credito nei confronti di REIF 4 S.ar.l. per 15.156
migliaja di Buro (10.156 migliaia di Euro nel 2009), st € ritenuto opportuno svalutarlo per
ulteriori 5.000 migliaia di Euro in conseguenza della difficile recuperabilita dello stesso, in
quanto subordinato e postergato all’integrale rimborso di Reif 4 S.ar.l. del finanziamento di
Société Générale di 17.820 migliaia di Euro.

SRR O Y, BTN LD AL

Si ritiene che il valore contabile dei crediti verso controllate approssimi il loro fair value.

" Crediti verso collegate
Tl saldo dei crediti verso le imprese collegate & cosi costituito:

Collegata 311272010 3171272009 Delta
.- Crediti  {Fdosval.cred.| Totale Crediti |Fdo sval.cred Totale |
|Adrano 8% Sp.A. 0 0 0 16117 0 16.117 (16.117)
|Aédificandi Sl 4358 0 4358 0 0 0 4358
- |Aedilia Nord Est S.rl 3611 0 3.611 3111 0 3111 500
{Induxia Sx.l-in fiquidazione 2.584 (2.584) 0 2.539 (2.53% 0 0
Mariner Sitl. 0 0 0 1.5% (1.284) 250 250)
Neptunia S.p.A. 1.113 0 1.113 1.007 0 1.097 16
Reif4 S.arl ** 0 0 0 10.156 (10.156) 0 0
Trida Sl 20.826 0 20.826 22059 {241) 21.818 (992)
Turati Immobiliare S.xl ** 0 0 1] 2437 0 2437 (2.437)
Via Calzoni 8.r.l. in fiquidazione 362 (362) 0 0 0 0 of
Totale 32854 {2.946) 29.908 59.050 (14.220) 44.830 {14.922)

*#di Reif 4 S.ar.l. e di Turati [mmobiliare S.1 & stato acquisite il controlio nel 2010

I crediti verso societd collegate si riferiscono a finanziamenti concessi a normali condizioni
di mercato e, nel caso di Neptunia S.p.A. per 613 migliaia di Euro ai crediti derivanti dal
trasferimento delle imposte sul reddito imponibile nell’ambito della trasparenza fiscale,
comprensivi degli interessi attivi maturati. _
I crediti suddetti sono contrattualmente rinnovabili ¢ di fatto sono tutti destinati ad essere
utilizzati durevolmente.

1l decremento dell’esercizio & da imputare principalmente per 16.117 migliaia di Euro alla
cessione dei relativi crediti per finanziamento soci in seguito alla vendita delle quote di
partecipazione di Adriano 81 S.p.A. e per 2.437 migliaia di Euro alla riclassifica del
finanziamento a Turati Immobiliare S.r.1., di cui & stato acquisito il controllo nel 2010.
L’incremento dell’esercizio equivale principalmente per 4.041 migliaia di Euro all’ctfetto
netto della fusione.

Tl fondo svalutazione dei crediti & composto dalla quota di svalutazione della partecipazione
in Induxia S.r.l. in liquidazione per 2.584 migliaia di Euro e in Via Calzonl Sx.l in
liquidazione per 362 migliaia di Euro che non trova capienza nel costo della partecipazione
iscritto all’attivo.

Si ritiene che il valore contabile dei crediti verso collegate approssimi il loro fair value.
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Crediti verso consociate
Il saldo dei crediti verso le imprese consociate & cosi costituito:

Consaciata 31122010 31/12/2609 Delta
Credii |Fdosvalcred| Totale | Credii |Fdoswalered| Totale
Roma Development Sz 752 { 752 0 0 0 32
Totale 752 0 752 0 0 0 751

Il credito vantato nei confronti della societa Roma Development S.r.1. & rappresentato da un
finanziamento su cui maturano interessi al tasso pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato
dell’1,5% ed ¢ stato apportato dalla fusione di Aedes Trading S.r.l.

Si ritiene che il valore contabile del credito suddetto approssimi il suo fair value.
Crediti verso altri oltre l'esercizio éﬁ
Il saldo di fine esercizio ammonta a 14 migliaia di Euro e si riferisce ai depositi:

per utenze ¢/o noleggio a lungo termine, richiesti contrattualmente.

Siritiene che il valore contabile dei crediti verso altri approssimi il loro fair value.

Nota 8. Crediti commerciali e altri crediti:

Non correnti 31/12/2010  31/12/2009
Crediti tributari 244 2440
Totale 240 240

L’articolo 6, comma 1, del decreto legge 29 novembre 2008, n. 185, convertito, con
modificazioni, dalla legge 28 gennaio 2009, n. 2, ha introdotto la parziale deducibilita, ai
fini delle imposte sui redditi, dell’imposta regionale sulle attivita produttive.

La voce ¢ composta dal credito verso I’erario iscritto per effetto della mancata deduzione
dell’TRAP nella misura ammessa dalla norma in esame negli esercizi precedenti, per il quale
st € provveduto ad inoltrare istanza di rimborso.

Il credito di 9.034 migliaia di Euro per IVA chiesta a rimborso, apportato dalla fusione di
Aedes Trading S.r.l. & stato rimborsato nel corso dell’esercizio.

ATTIVITA’ CORRENTI

Nota 8. Crediti commerciali e altri crediti:

Il comparto dei crediti evidenzia le seguenti consistenze:
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Correnti 31/12/2010 31/12/2009
Crediti verso clienti 5.387 2.621
Fondo svahut. crediti v/ clienti (3.811) (2.596)
Crediti verso clienti netti 1.576 25
Crediti verso controllate 9.758 4162
Fondo svalut. crediti v/ controllate 0 (19}
Crediti verso controllate netti 9.758 4.143
Crediti verso collegate 4.157 1.929
Fondo svalut. crediti v/ collegate (1.569) (1.910)
Crediti verso collegate netti 2.588 19
Crediti verso altri 401 13
Crediti tributari 7.760 36
Ratei & risconti attivi 500 62
Totale - - 22.583 4.208

L’incremento ad inizio esercizio per effetto della fusione equivale a 38.417 migliaia di Euro,
riguardanti principalmente per 23.000 migliaia di Euro la caparra versata nel dicembre 2006
alla Immofinanziaria per il subentro nei contratti di leasing aventi ad oggetto gli immobili
siti in Bari localita Don Guainella e rimborsata nel corso dell’esercizio, per 1.827 migliaia
di Buro (1.862 migliaia di Euro al 31/12/2010) il residuo credito nei confronti di Nova Re
S.p.A. relativo afla vendita dell’Hotel Astrolabio e per 13.300 migliaia di Euro i crediti

" commerciali netti per ’erogazione di servizi alle altre societa del Gruppo Aedes ed a terzi
_nei tre rami di attivitd in cui si concretizzava I'oggetto sociale di Aedes Servizi S.p.A.
servizi di gestione, valorizzazione e trasformazione di beni o iniziative immobiliari (asset
‘management), servizi di coordinamento amministrativo, contabile, fiscale, economico e

finanziario (advisory e servizi amministrativi-finanziari) e servizi generali e di EDP.

Si ritiene che il valore contabile dei crediti commerciali e degh altri crediti approssimi il
loro fair value.

Crediti verso clienti

I crediti commerciali verse clienti dell’importo di 1.576 migliaia di Euro sono composti da
crediti e fatture da emettere nei confronti dei locatari degli immobili di propricta e dei clienti
per servizi per 5.387 migliaia di Euro, esposti al netto di un fondo svalutazione di 3.811
migliaia di Euro.

Movimentazione Fondo Svalutazione Crediti

v/ clienti v/ controllate v/ collegate  totale
Saldo al 31/12/2009 - {2.596) (19) (1.910) (4.525)
Fondo svalutazone DA FUSIONE (971) 0 (2.646) (3.617)
Accantonamenti (273) 0 611y (884)
Utilizzo 29 19 3.598 3.646
Saldo al 31/12/2010 (3.811) 0} (1.569) {5.380)

La ripartizione per scadenza dei crediti commerciali, pari alla somma dei crediti verso
clienti, dei crediti verso controllate e dei crediti verso collegate ¢ niportata nella seguente
tabella:
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Aging Crediti commerciali
Entro 1 Tra30e60 Tra6le 90 Tra9lc I80 Tra181e 360 Oltre 360

a seadere mese giorni giorni giorni giorni giorni Totale
Crediti: Commerciali 3.261 842 ¢ 5 1.643 1.793 11.756 19.302
Fonde svalutaziong crediti (167} 0 ¢ (2} (4] 87) (5.055) (5.380)
Yalore netto 3.004 842 ¢ 3 1.574 1.708 6.701 13.922
Crediti verso controllate
Controllata 311212010 31/12/2009 Delta
Fdo
Totale Crediti |sval.cred.{ Totale
Aedes Agency Sa.L 0 703 0 703 (703}
Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A. 313 385 0 385 (72}
Aedes Financial Services Sl * 105 0 0 0 :
Aedes Project Sk in liquidazione 3 836 0 536 T
Aedes Servizi S.p.A. 0 1.807 0 1.807 |
Aedes Trading Sr.l 0 4 0 4 3
Acdes Value Added SGR S p.A. 0 9 0 9 f
Acdilia Due Sl * 294 0 0 0 1
Aedilia Quattro S.rl in iquidazione 18 0 0 0 ]
Aedilia Sviluppo 1 Srl 334 248 0 2481 '
Agora Sl 235 29 0 29
AIM Mena Re Co.CO.W L. in liguidazione 0 9 (19} 0
Ariosto S.r.i 61 0 0 0
Corso 335 8.rl 1.836 { 0 0
Diaz Immobiliare S.r.l. * 1.048 0 0 0
Dixa S.rl 51 47 0 47
Forte dei Marmi S.A_* 14 11 0 11 3
Immobiliare Sporting MI 3 §.p.A¥ 0 5 0 3 (5
lupiter S.r.l. 15 0 1 0 15
Milano Est S.p.A. in liquidazione 18 6 0 6 12 !
Nova Re Sp.A. 1.962 51 0 51 1.911 ;
PoSrl * 273 0 0 0 273
Rho tmmobiliare S.r.. 321 2 0 2 319 !
Rubattino 87 S.r.L 281 0 0 4 281 ]
Svituppo Comparto Due S.r.). in liquidazone 1.103 0 0 0 1.103 |
Turati Properties S.c.1, ** 1.473 0 0 I 1.473 l
Totale 9.758 4.162 (19) 4.143 5.615

* Aedes Financial Services S.1. e Forte dei Manmi S.A. sono controllate indirettamente tramite Aedes Intemational
S.A,, Aedilia Due S, Diaz mmobiliare S.r.l e P9 Sr.]. tramite Reif 4 S.ar.l. ¢ immobiliare Sporting MI 3 S.p.A. tramite
Dixia S.r.l.

**di Turati Properties Sx.1. & stato acquisito il controlie nel 2010

I crediti verso controllate sono originati principalmente dall’erogazione di servizi, come
prima meglio specificato, dal riaddebito degli spazi attrezzati della sede di Bastioni di Porta
Nuova, 21 a Milano, e di costi sostenuti nell’esercizio in nome ¢ per conto delle societa
controllate. Per quanto riguarda Nova Re S.p.A. si riferiscono principalmente, per 1.862
migliaia di Euro al residuo credito relativo alla vendita dell’Hotel Astrolabio, maggiorato
degli interessi di dilazione e riguardo ad Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A. si riferiscono
principalmente, per 257 migliaia di Euro al trasferimento del reddito imponibile nell’ambito
del consolidato fiscale nazionale.

L’incasso di questi crediti & correlato allo sviluppo e alla vendita delle attivita immobiliari
in carico alle societa controllate.
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Crediti verso collegate

Collegata 31/12/2010 31/12/2009 Delta
Crediti [Fdosval.cred.| Totale Crediti [Fdosval.cred.] Totale
AdestSxl * 36 0 36 i 0 1 35
Acdes BPM Real Estate SGR S.p.A. - Fondo 1063 0 1.065 0 0 1.065
Boccaceio * 0
Aedificandi S.r.L 4 0 4 1 0 1 3
Aedilia Nord Est Sl 49 0 45 i 0 1 48
Induxia 8. in liguidazione 427 427 0 4 0 4 )]
Legioni Romane Properties S.rl in 580 (386) 0 0 0 0
liquidazione * 0
Mariner S..l 0 0 0 5 0 5 5]
Neptunia S.p.A. 488 0 488 5 0 5 483
Pival S.p.A. * 364 [ 364 0 ] 0 364
Porto San Roceco S.r.l. 0 0 0 1.909 (1.909) 0 0
Rubattino Ovest S.p.A. * 558 -0 558 1] 0 0 558
San Babila Cinque S.r. * 12 0 12 0 (0 0 12
Turati Immobiliare Sl ** 0 0 0 1 0 1 ()
Tumti Properiies S.r.l ** 0 0 0 1 0 i [
Vercelli S.xl. * 12 0 12 0 0 0 12
" {Via Calzoni S.r.. in liquidazione 556 {556) 4] 0 0 0 0
“|Via Stalingrado S.t.l 0 0 0 1 (1) 0 0
1Totale 4.157 (1569} 2.588] - 1929 {1.810) 19 2.569

1% Adest Srl e Pival $.p.A. sono collegate indirettarente tramite Aedilia Nord Est S.r.1, Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A. - Fondo

;Boccaccio, San Babila Cinque S.r.le Vercelli S.r.L tramite Aedes Intemational S.A., Legioni Rormane Properties S.r.l. in liquidazione tramite
{Reif3 S.arl in liquidazione ¢ Rubattino Qvest S.p.A. tramite Rubattino 87 S.c.

-i**di Turati Inmobiliare S.r.L. ¢ di Turati Properties S.1.1. & stato acquisito il controllo nel 2010

Tale voce & prevaientemente originata dall’erogazione di servizi, come prima meglio
specificato. .

A segulto dello smoghmento detla Joint Venture con il Gruppo Operae ¢ della conseguente
cessione delle partecipazioni detenute direttamente nelle societa Porto San Rocco S.r.l., Via
Larga Sr.l. e Via Stalingrado S.r.l. e indirettamente nelle societh Aedilia Sei S. rl in
liquidazione e Aedilia Otto S.r.l. in liquidazione, é stato utilizzato il Fondo svalutazione
crediti v/ collegate per complessivi 3.598 migliaia di Euro.

Nel corso dell’esercizio si ¢ ritenuto opportuno svalutare i crediti ancora in essere verso le
societd in liquidazione per complessivi 1.569 migliaia di Euro.

Crediti verso altri
11 saldo risulta cosi composto:

31/12/2010  31/12/2009

Anticipi a fornitori 26 26
Altri 375 (13)
Crediti verso altri correnti 401 13

I crediti verso aliri sono originati prevalentemente per 358 mighiaia di Euro
dall’adeguamento del canone di locazione ad uso uffici dell’immobile di via S.Vigilio, 1 a
Milano (MI). 1l contratto di locazione stipulato con Cerved Group S.p.A. a far data dal |
maggio 2010 al 30 aprile 2017, convenuto in 1.550 migliaia di Euro annui prevedeva che
Aedes S.p.A si impegnasse a far si che entro la data di decorrenza della presente locazione
tutti i servizi e le dotazioni impiantistiche dell’immobile fossero riattivate, imputando al
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canone del secondo, terzo ¢ quarto anno di locazione il contributo a carico della parte
locatrice per opere di miglioria. Cid ha determinato uno sconto totale sui canoni di 1.980
migliaia di Euro da spalmare equamente in 7 anni. Il canone totale fatturato e incassato
nell’esercizio in corso ammonta a 487 migliaia di Euro su un canone di competenza di 845
migliaia di Euro.

Crediti tributari

31/12/2010  31/12/2009

Crediti verso Erarie per IVA 354 36
Crediti verso Erario per imposte 7.406 0
Crediti tributari correnti 7.760 36

I crediti verso Erario per imposte comprendono principalmente per 6.346 migliaia di Euro il
credito d’imposta di Mercurio S.r.1., fusasi per incorporazione nel febbraio 2008 in Aedilia
Sviluppo 1 S.r.l. e da quest’ultima trasferito alla controllante Aedes S.p.A. nell’ambito del
consolidato fiscale nazionale, per 228 migliaia di Euro il credito per imposte IRA =
692 migliaia di Euro il credito per imposte IRES. o S

Ratei e risconti attivi

31/12/2010 31/12/2009

Risconti gestione immobitiare 28 4
Risconti per fidejussioni 309 44
Altri risconti 163 14
Rater e risconti attivi correnti 500 62

I nisconti attivi sono costituiti principalmente da commissioni su fideiussioni per 309
migliaia di Euro, interessi di dilazione di pagamento di debiti finanziari e/o accertamenti
fiscali per 100 migliaia di Euro, canoni di manutenzione/ locazione macchine elettroniche e
abbonamenti per 63 migliaia di Euro, premi assicurativi per 21 migliaia di Euro, pagati
anticipatamente ma di competenza di esercizi futuri. Il loro rilascio avverra per 287 migliaia
di Euro entro il 2011 ¢ per 213 migliaia di Euro tra il 2012 e il 2014,

Nota 9. Rimanenze

La voce di 830 migliaia di Euro, apportata dalla fusione di Aedes Trading S.r.l. ¢ composta
da magazzini e loft di proprieta siti in Milano, via Watt 37, classificati nell’attivo circolante,
in quanto destinati alla vendita. |
Nota 10. Disponibilita liquide

31/12/2010 31/12/2009 |
Denaro e valor in cassa 5 3 ]
|

Depositi bancari e postaki 6.454 58.833
Conti comrenti vincolati 12.585 12.498
Totale 19.044 71.334
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La variazione imputabile al recepimento degli effetti della fusione ¢ pari a 4.640 mighaia di
Euro come dettagliato nel par. 4.6. Le disponibilita liquide presentano un decremento di
52.290 migliaia di Euro rispetto alla situazione di fine esercizio 2009. I conti correnti
vincolati a breve sono detenuti a fronte di finanziamenti e fideiussioni concessi da istituti

finanziari.

Il rischio di credito correlato alle disponibilita liquide e mezzi equivalenti & limitato perché
le controparti sono rappresentate da primarie istituzioni bancarie nazionali e internazionali.

Nota 11. Patrimonio netto:

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti:

Alfre risere
Ul f{perdite} s
Alre per UGV Ef
Cepitale { Azioni Risera  |Awnzodi| Riserva | swmentod Riserva Riservaper | Risubtato del
sociale | propric | sowrapprezzo | fusione legale capiiale | straordinaria ] steck option periodn Totale
N Lgend9}  26460| (36.443) 179.481 5101 73060 19.001 {307.861) 58990
Destinazione risultate 2003 (215.300) (73.066) (19.001) 307.861 i
| uriento di capitale per cassa 150027 150627
- | Aumenti i capitale banche 107.601 188.303 195904
Sottosctizione warrant 109 109
| Costi per aumenti di capitale (6.226) (6.226)
" |Proventi vendita inopati 18 18
- | Perdita delesercizo (102169)|  (192.162)
Altmi Utilii(Perdite) riconosciutia patrimonio netto
Totale perditu complessiva (102.162)( {102.162)
Stock option 2 21
31-dcdf| 284.197( (36443) £3.681 9 5202 182095 0 27 {(100,162)]  396.687
Destinazione nsultato 2009 {63.681) (38454) @n) 162162 0
DA FUSIONE {9.46) 5.046)
Aumento di capitale per cassa 163 103
Perdita dellesercizo (50015  (50.011)
Altri Utili/(Pexdite) riconoschsti 2 patrimonio netto
Totale perdita complessiva G (50.011)
3-dic-10]  284.300] (36443) 0  6.046) 5202] 143541 0 0 001D 33178

Il decremento della voce “Riserva sovrapprezzo” e “Altre Riserve per aumento di capitale”
e “Utile/(Perdite) a nuovo” & determinata dall’utilizzo per copertura delle perdite
dell’esercizio 2009, deliberata dall’ Assemblea del 29 aprile 2010, mentre quello della voce
“Avanzo di fusione” riguarda per 9.197 migliaia di Euro 1’allocazione dell’eccedenza del
disavanzo di fusione non allocabile sugli immobili apportati da Aedes Trading S.rl e
Aedilia Undici S.r.l. e per 151 migliaia di Euro I’avanzo di fusione di Aedes Servizi S.p.A.

Capitale sociale:

Valon ai 1.01.2009

Valor ai 31.12.2009

Valorial 1.01.2010

Numerodi Numerodi Valoreazioni Valore azioni Valore azioni  Valore
azioni azioni ordinarie  speciali "C" proprie totale
ordinarie  speciali "C" (euro/1000) (euro/1000) (euro/1000)
101.769.237 0 26.460 0 (36.443) (9.983)
729.244.521  363.821.642 189.603 94.594 {36.443) 247.754
729244.521  363.821.642 185.603 94.594 (36.443) 247.754
729.638.017 363.821.642 189.706 94.594 (36.443) 247857

Valorial 31.12.2010
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Si ricorda che sono in circolazione n. 576.212.272 warrant residui, assegnati gratuitamente a
coloro che hanno sottoscritto le azioni emesse nell’ambito dell’aumento di capitale suddetto.
I portatori dei warrant hanno diritto di sottoscrivere, al prezzo di Euro 0,26 e con le modalita
e 1 termini indicati nel Regolamento dei warrant, azioni ordinarie Aedes S.p.A. in ragione di
1 nuova azione ordinaria ogni n. 1 warrant presentato per I’esercizio entro il 31 agosto 2014.
Nel corso dell’esercizio sono stati esercitati n. 393.496 warrant che hanno comportato, in
seguito alla sottoscrizione di altrettante azioni ordinaric un aumento di capitale di 102
migliaia di Euro.

Il capitale sociale ¢ costituito da n. 1.093.459.659 azioni, di cui n. 729.638.017 azioni
ordinarie ¢ n. 363.821.642 Azioni speciali “C” prive di valore nominale.

La voce “Azioni proprie” & stata costituiia a fronte delle azioni proprie in portafoglio ed ¢
stata movimentata per le successive variazioni intervenute ne! corso dell’esercizio sui titoli
in portafoglio.

o) VEJR ,U,l.ro

Le riserve presenti nel patrimonio al 31 dicembre 2010 sono disponibili

riportato nella tabella seguente: _f;’f 7
wi adye
Riepib del
e effettu ‘L’ i
Natura/descrizione Imporio llc:.lslf;;d;?ni] Quota disponibile §
per copertura
perdite per altre ragioni
Capitale 284.300
Azioni proprie (36.443)
Riserve di capitate:
Alre riserve per aumento di capitale 143.64} ABC 143.641
Avanzo di fusione (9.046)
Riserve di utili:
Riserva legale 5.292 B -
Totale 387.744 143.641
Quota non distribuibile (1) 45.489
Residua quota distibuibile 98.152

Legenda:

A: per aurento di capitale
B: per copertura perdite
C: per distribuzione ai soci

{1} Paste non distribuibile per cffetto: della riserva per azioni proprie (36.443 migliaia di Euro), e della parte destinata a copertura dei costi per

avanzo di fusione (9.046 migliaia di Euro).

N.B. [ dividendi distribuiti nei 3 eserciz precedenti sono pari a 23.700 mighiaia di Euro prelevati daltutile di periedo
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Nota 12. Debiti verso banche e altri finanziatori:

[ debiti verso banche e altri finanziatori sono cosi composti:

31/12/20190 31/12/2009

Non correnti
Debiti verso altri finanziatori 63.994 11.550
Mutiui ipotecari 82423 18.625
Finanziamenii in c/c 46.754 45.193
193.171 75.368

Correnti
Debiti verso altri finanziatori 10.951 8.344
Mutui ipotecari 810 547
Finanziamenti in ¢/c 2.543 2.523
- 14.304 11.414
- . Totale debiti verso banche ¢ altri finanziatori 207.475 86.782
. entro [ mese dafa3 da3al2mesi dalaSanni oltre5 Totate
o mes1 anni

T Vallord A13112.2010

; 'fbtale debiti verso banche 167 250 2.936 65.235 63.942 132.530
o 167 250 2.936 65.235 63.942 132.530
N enfro I mese dala3 da3alZmesi dalaSanni oltres Totale
mesi anni
Valori al 31.12.2010
Totale debiti verso altd finanzatori 375 5.338 5.238 12,752 51242 74,945
375 5.338 5.238 12.752 51.242 74.945

L’incremento ad inizio esercizio per effetto della fusione equivale a complessivi 134.230
migliaia di Euro.

Debiti verso altri finanziatori

La voce si ¢ incrementata di 55.051 migliaia di Euro. Tale variazione & determinata :
prevalentemente dal recepimento degli effetti derivanti dalla fusione (cosi come dettagliato }
nel par. 4.6). Inoltre, nel corso dell’esercizio si & proceduto per 7.125 migliaia di Euro al [
rimborso di alcune rate (comprensive degli interessi maturati) del debito nei confronti di ‘_
Victoria Italy Property GmbH (riscadenziato sino al 31 marzo 2012). i
Oltre al residuo debito verso Victoria Italy Property GmbH che al 31 dicembre 2010
ammonta a 12.774 migliaia di Euro, la voce & costituita dai seguenti debiti verso societd di
leasing per contratti di locazione finanziaria stipulati da Aedes Trading S.r.L:

- il debito verso Release S.p.A. di 38.612 migliaia di Euro relativo all’immobile di v,
Veneto, 54 a Roma (RM);

- il debito verso Unicredit Leasing di 23.559 migliaia di Euro relativo all’immobile di
v. Agnello, 12 a Milano (MI).

Debiti verso banche

Finanziamenti in ¢/c

Complessivamente I"indebitamento finanziario della Societa di natura chirografaria, rispetto
al 31 dicembre 2009, si ¢ incrementato di 1.581 migliaia di Euro per effetto della
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capitalizzazione degli interessi, prevista dalla moratoria sia del capitale che degli interessi
fino al 2014, ad eccezione del residuo debito garantito dal pegno di azioni proprie nei
confronti della Banca Agricola Mantovana S.p.A., rinnovato fino al 31 dicembre 2011.

Mutui ipotecari
La voce si ¢ incrementata di 64.061 migliaia di Buro rispetto all’esercizio precedente e tale

variazione ¢ determinata principalmente dal recepimento degli effetti delle operazioni di
fusione (cosi come dettagliato nel paragrafo 4.6), dall’effetto della capitalizzazione degli
interessi per 809 migliaia di Euro e dal rimborso di alcune rate in scadenza per complessivi
9.025 migliaia di Euro.

I mutui bancari sono garantiti da ipoteche su immobili per un ammontare pari a 577.947
migliaia di Buro, come meglio descritto nella voce “Terreni e fabbricati”.

I finanziamenti Eurohypo e Ing Bank Nv prevedono 1’obbligo di rispettare covenants come
da prassi di mercato (“Loan To Value”).

S

II dettaglio dei mutui bancari e dei finanziamenti in conto corrente & riportato n
tabella: '
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La seguente tabella espone per i finanziamenti il valore contabile iscritto nello stato

patrimoniale e il relativo fair value.

3112/2010 31/12/2009
Valore contabile Fair value  Valore contabile Fair value

Finanziamenti in c/c 49297 44.698 47.716 33.632
Mutui ipotecari 83.233 80.609 19.172 18.953
Debiti verso societa di leasing 62.171 56.180 ¢ 0
Altyri finanzatori 12.774 11.403 19.894 19.392
Totale 207.475 192,890 86.782 71.977
(Perdita)/ utile non rilevato 14.585 14.805

Mutui ipotecari
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L’aggregato in esame si compone di tutti i finanziamenti a medio/lungo termine. La
valutazione del fair value di tali finanziamenti & stata effettuata sulla base del discount cash
flow model, utilizzando come fattori di sconto la curva dei tassi quotata sul mercato alla data
di chiusura dell’esercizio, aumentata dello spread di credito di Aedes S.p.A.

Con riferimento ai mutui indicizzati 1 flussi di cassa da attualizzare sono stati stimati sulla
base det tassi forward impliciti nella struttura per scadenza dei tassi spot disponibili alle
date di bilancio.

Il credit spread della Societd & stato posto pari a 130 bps in quanto, sulla base delle
informazioni ricevute, tale spread rappresenta il livello medio che le controparti bancarie
richiederebbero per I’accensione di un nuovo mutuo ipotecario.

Dal momento che i1 finanziamenti ed i mutui ipotecari in convenzione richiedono il
pagamento differito dell’eccedenza del tasso contrattuale rispetto al tasso parametro Euribor
6 mesi, si rende necessario stimare la differenza tra tali componenti. Tale differenziale &
stato determinato assumendo che lo spread tra il tasso contrattuale ed il tasso parametro
Euribor 6 mesi sia pari al livello del basis spread tra i tassi par swap rilevati alle condizioni

"%+ di mercato del 31 dicembre 2010,

- ““Debiti verso societa di leasing
-, Tale aggregato si riferisce a passivita legate a contratti di locazione finanziaria. Il fair value

- & determinato sulla base del discount cash flow model, utilizzando il medesimo spread di
-“credito indicato per i mutui ipotecari.

Finanziamenti in c/c e altri finanziatori

Gli aggregati su definiti si riferiscono a passivita della Societa a breve termine. 1l fair value
¢ determinato sulla base del discount cash flow model, utilizzando il medesimo spread di
credito indicato per i mutui ipotecari.

Nella tabella seguente si riporta una sintesi delle condizioni dei debiti verso banche e altri
finanziatori in essere al 31 dicembre 2010 raggruppati per fascia di tasso di interesse, con
relativa indicazione del valore contabile confrontati con i valori rilevati durante I’esercizio
precedente.

Debiti ¥Finanziari ripartiti per tasso d'inferesse

31.12.2010 31.12.2009
< 5,50% 207.475 66.888
> 5,5% <6,5% 0 19.894
> 6,5% 0] 0
TOTALE 207475 86.782

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio, suddiviso ancora per fascia d’interesse, di quei
finanziamenti che presentano un tasso corrente inferiore al 5,5%.

Debiti Finanziari ripartiti per tasso d'inferesse
31.12.2010

<2,0% 129708

> 2,0% <3,0% 52.556

> 3,0% <5,5% 25211

TOTALE 207475
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L analisi del rischio di liquidita e del rischio di mercato ¢ riportata nella nota 31.

Nota 13. Strumenti derivati

31/12/2010 31/12/2009
Attivitd Passivita Attivita Passivita
Interest-rate swaps — fair value hedges 0 0 0 4]
Quota non corrente ] 0 0 0
Interest-rate swaps — fair value hedges 0 338 0 0
Quota corrente 338
338

Totale

I’incremento ad inizio esercizio per effetto della fusione equivale a complessivi 580
migliaia di Euro.
Nel corso dell’esercizio ¢ stato chiuso anticipatamente prima deila scadenza

strumento Cap Natexis SA per 71 migliaia di Euro. :
Di seguito si riportano i dati salienti dei contratti derivati in essere alla data d

del bilancio:

Contratto Hedge | Tipologia |Nozionale| Fair value | Datatermine |Tasso passiv\& i
provider contrattuale '
| Natexis SA IRS
13.99% {359) 30712/2011)  4,05%,,A/360 q,A/360
) Natexis SA Cap 4% if Euribor 3m Euribor
i 12.560 21 (2/11/2014 Ime=4% q,A/360
Totale 26.496 {338)

Nota 14. Debiti per imposte differite:

31/12/2010 31/12/2009

Crediti per imposte anticpate

- Imposte anticipate recuperabili entro 12 mesi 0
| - Imposte anticipate recuperabili oltre 12 mesi 0
Fondo imposte differite
- Imposte differite recuperabili entro 12 mesi 0 0
. - Imposte differite recuperabili altre 12 mesi 4.694 2.383
4.694 2.383

L’incremento rispetto all’esercizio precedente & principalmente imputabile, per 2.045
migliaia di Euro, al recepimento degli effetti derivanti dalle fusioni concretizzatesi

nell’esercizio, come specificato nel par. 4.6.

1l Fondo Imposte differite & dettagliato nella seguente tabella:
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3111212010 311272009
Ammontare delle | effetto fiscale Impotto | Ammontare delle effetto fiscale Importo

differenze temporanee | (aliquota%) | differenze ] differenze temporanee | (aliquota¥) differenze
Imposte anticipate:
Svalutazioni di crediti (1.t57) 27,50% (318) (2.606) 27,50% {111
Amministratort (884) 27,50% (243} {436) 27,50% (125)
Altre residuati (74) 31,40% (23) (103} 31,40% (33}
Totale (2.115}] | 89 3.167)] | (875)
Imposte differite:
Differenze suimmobili 15.606 31,40% 4.900 10376 31,40% 3.258
Rateizzazione plusvalenze al netto delle plusvatenza
s0spese 1.376 27,50% 378 0 3L,46% 0
Totale 16.982] I 5278 10.376 | { 3.258
Imposte differite (anticipate) nette 14.867 4.694 7.200 2.383
Imposte anticipate attineati a perdite fiscali
dell’esercizio precedente
Netto 4.694 2.383

Le imposte differite ¢ le imposte anticipate sono conteggiate in bilancio sulla base delle
aliquote in vigore al momento in cui le differenze temporanee si riverseranno.

¥ Llincremento del fondo imposte differite pari'a 2.311 migliaia di Euro & dovuto

~ principalmente ai fondi imposte differite ereditati dalle societa incorporate mediante fusione
~nel corso del 2010 ¢ redigenti i bilanci secondo i principi contabili italiani; in particolare, &
stato ereditato il fondo imposte differite relativo agli immobili detenuti in leasing (ex Aedes
Trading S.r.l) e rappresentanti le differenze di contabilizzazione tra i principi contabili
italiani ed i principi contabili internazionali Ias/Ifis esistenti fino alla data della fusione.
Allo stesso modo sono stati creditati dei quinti di plusvalenza da tassare nej prossimi
esercizi ¢ derivanti dalla plusvalenza immobiliare realizzata da Aedes Trading S.r.l. nel
2009 a seguito della cessione dell'immobile denominato "Astrolabio".

Diversamente i crediti per imposte anticipate pari a (584) migliaia di Euro si sono
decrementati principalmente per il parziale utilizzo del fondo svalutazione crediti ¢ per
l'incremento dei debiti per emolumenti da corrispondere agli amministratori che ha
comportato la principale variazione negativa imputata a conto economico per 281 migliaia
di Euro.

Nota 15. Debiti per trattamento di fine rapporto dipendenti:

31/12/2010 31/12/2009

Debiti per TFR

TFR 390 298
390 298

Accantonamento a conto economico per:

TFR italiano 282 148

adeguamento IAS 19 4 33

TFRIAS 286 181

Il saldo finale riflette il valore attuale dell’impegno della Societd nei confronti dei
dipendenti per trattamento di fine rapporto calcolato sulla base delle vigenti previsioni
legislative e dei contratti collettivi di lavoro e delle sottostanti dinamiche attuariali.
L accantonamento a conto economico per TFR & classificato a service cost per 270 migliaia
di Euro tra i costi del personale e quanto agli interest cost e actuarial gain/loss, pari a 16
migliaia di Euro, tra gli oneri finanziari.
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La movimentazione intervenuta nella composizione del trattamento di fine rapporio &
illustrata nella seguente tabella:

Salde al 01.01.2009 377
Quota maturata & gtanziata a conto €CONOIIICOo 181
jndennita liquidate (172)
Trasterimenti (44)
Trasferimenti a fondi di previdenza complemenfarc 449
Saldo al 31.12.2009 298
Apporto da FUSIONE 309
Quota maturata e stanziata a conto economico 286
Indennita liquidate (293)
Trasferimenti 9
Trasferimenti a fondi di previdenza complementare (219
Galdo al 31.12.2010 350

1l piano di ristrutturazione ¢ di riorganizzazione industriale, iniziato ng’@ " £
proseguito nell’esercizio in coerenza con it nuovo modello di business h,.éu onie
altro, la risoluzione del rapporto di lavoro con alcuani dipendenti consikdr
con conseguente contenimento dei costi di funzionamento (consulenze, \
comunicazione, in particolarc) al fine di addivenire ad uno stabile equilibriot
Il costo sostenutio per incentivare tali dipendentl all’esodo & incluso n
ricorrenti di ristrutturazione.

I numeri puntuali e medi dei dipendenti al 31 dicembre 2010 ¢ al 31 dicembre 2009,

suddivisi per categorie, SO0 i seguenti:

T

Qualifica 31/12/2010 31/12/2609 |
Dirigenti 7 5
Impiegati 43 8

1 0

Portieri
Totale 51 13

Qualifica 2010 2009
Dirigenti 7.4 6,2
Impiegati 473 10,9
Ogerai V] 0
Portieri 1 0
Totale

Nel corso dell’ esercizio I’organico & passato da 1. 13 upita a n. 51 unita.

Per effetto della fusione sono entrate n. 52 unita, di cui n. 5 dirigentien. 1 portiere.

1 trasferimenti da altre societa hanno riguardato n. 2 impiegati, trasferiti da Aedes Project
g ..l in liguidazione.

1 dipendentt cessati sono stati n. 18, di cui n. 5 dirigenti e pli assunti n. 2, dirigenti.

Le ipotesi considerate in sede di valutazione attuariale del TFR tengono conto della legge di
riforma del TFR e sono state: .
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Ipotesi macroeconomiche:

1. tasso annuo tecnico di attualizzazione: 4,60%

2. tasso annuo di inflazione: 2,00%

3. tasso annuo incremento TER: 3,00%
In merito al tasso dj attualizzazione, & stato Preso come riferimento per la valorizzazione dj
detto parametro I’indice iBoxx Corporates 44 per il 2010, con duratioy, commisurata alla
permanenza media del collettive oggetto di valutazione. :

Ipotesi demografiche:
tasso di dimissioni volontarje (frequenze annue): 10,00%
2. eta di pensionamento; si & Supposto il raggiungimento de] primo dei requisiti
pensionabili validj per assicurazione generale obbligatoria;
3. probabilita dj morte: ipotesi rilevata dall’ISTAT per la popolazione italiana
dell’anno. 2002 distinta Per sesso;

No‘_t_a 16. Fondi rischij e oneri: _ /

Saldo al Apporto da Saldo al F
31.12.2009 FUSIONE Increment; Decrementi Riclassifiche 31.12.2010 !
Fondo rischi gy partecipazioni 2822 6.147 1.052 (2.082) (3.219) 4.720
Fondo oneri contrattyalj 3635 0 0 0 0" 3.635
Fondo rischi fiscali 0 10200 B35 Qo] 4 5.164
Fondo incentivi allesodo 905 2.388 270 (2.428)‘ 0 L1135
Fondo oner futuri 451 150 630 (163} 0 1.068
7.813 18.885 3.327 (7.648) !6.655! 15.722
Analisi del totale fondj rishi e oner; 31/12/2010 3171 272009
- non cotrenti 15722 7813
~ Comenti 0 0
15.722 7.813

I Fondo rischi & prevalentemente composto da:
*  4.720 migliaia dj Euro a fronte deile obbligazioni contrattuali che la Societs s; dovra
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per 447 migliaia di Euro in seguito alla vendita della partecipazione di Mariner S.r.1.;
3.635 migliaia di Euro accantonati nel 2004 per oneri relativi a impegni per
indennizzare la societa collegata Neptunia S.p.A. del 35% della fiscalita latente sugli
immobili che emergera a seguito deli’alienazione degli stessi;

5.164 migliaia di Euro per i seguenti contenziosi fiscali e/o avvisi di liquidazione
d’imposta:

Verifica fiscale Aedes Trading S.r.1. (inc. Uranja S.x.l.) - (fusa per incorporazione con

effetto 1 gennaio 2011) anno d’imposta 2004.

In data 4 aprile 2007, la Direzione Regionale della Lombardia dell’Agenzia delle
Entrate ha notificato alla societa Aedes Trading S.r.l, in qualita di incorporante
Urania S.r.l., il Processo Verbale di Constatazione relativo alla verifica fiscale
avente ad oggetto I’imposta Ires, Irap ¢ Iva dell’anno 2004. A fronte di cio, in data 1
giugno 2007, a1 sensi dello Statuto del contribuente, la Societd ha presentato le
proprie osservazioni per contestare i rilievi contenuti nel Processo Verbale di
Constatazione provvedendo, inoltre, a stanziare nel contempo gia nel btlanc:o
d’esercizio al 31 dicembre 2008 un adeguato accantonamento a fondo rischi
pari a 6.200 migliaia di Euro. La Societa, in data 4 febbraio 2010 ha
apposita istanza dl autotutela per chledere 1 annullamento parziale deg I

P'ufficio ha accolto le istanze ed ha emesso comunicazione di sgrav1o
accertamenti e pertanto fa Societa ha provveduto a versare nel mese di
le imposte definitivamente accertate per 1’anno 2004 che hanno co
decremento del fondo in oggetto di 2.875 mlghala di Euro. Nel mese di z
inoltre la Societa ha concordato il pagamento in dodict rate trimestrali, scadenti dal
5 ottobre 2010 al 5 luglio 2013, di 2.469 miglhiaia di Euro, oltre agli interessi di
rateizzazione, a titoelo di maggiori imposte anno 2005 (comprensivi di relativi
interessi ¢ sanzioni); c¢io ha comportato un decremento del fondo rischi per 2.469
migliaia di Euro con la conseguente iscrizione nelia voce debiti tributari (nota 18).

- Verifica fiscale Aedes Trading S.r.1. (fusa per incorporazione con effetto 1 gennaio
2011) anno d’imposta 2005.

In data 31 luglio 2008, a conclusione di una verifica fiscale iniziata il 18 giugno
2008, la Direzione Regionale della Lombardia (Agenzia delle Entrate) ha notificato
alla societd Aedes Trading S.r.l. il relativo Processo Verbale di Constatazione
contestando rilievi fiscali in materia di Ires, Irap ¢ Iva limitatamente all’anno
d’imposta 2005. Ai sensi dell’art. 12, comma 7 della L. n. 212/2000, la Societa ha
presentato, in data 29 settembre 2008, un’apposita memoria difensiva, con la quale
ha contestato la maggior parte dei rilievi formulati in quanto ritenuti privi di
fondamento. La Societa, quindi, con riferimento alla suddetta verifica, considerate le
motivazioni che hanno formato oggetto dell’anzideita memoria, valutati i
presupposti sui quali i verificatori hanne fondato i rilievi fiscali, ed il parere dei
professionisti che assistono la Societd, ha ritenuto congruo stanziare gia nel bilancio
al 31 dicembre 2008, limitatamente ad alcuni dei rilievi fiscali contestati, un
accantonamento a fondo rischi ed oneri pari a 1.000 migliaia di Euro. Nel contempo,
la Societa, ha dato mandato ai propri consulenti fiscali, di definire con la Direzione
Regionale della LLombardia, mediante P’istituto dell’*“accertamento con adesione”, le
definitive pretese erariali. Tale procedura, oltre ad evitare una lite in sede giudiziale
ha permesso, sia di annullare i rilievi fiscali privi di fondamento, sia di definire le
sanzioni in misura ridotta ¢ pari ad % del massimo applicabile. In data 19 novembre
2010 la Societa ha versato quanto concordato a definizione dell’”accertamento con
adesione” ai fini Iva e Irap: cid ha comportato un decremento del fondo rischi per

217




Gruppo Aedes

Bilancio d’Esercizio
31 dicembre 2010

100 migliaia di Euro. Successivamente, nel mese di dicembre, la Societd ha definito
anche I’accertamento con adesione relativamente all’Ires concordando il pagamento
in dodici rate trimestrali, scadenti dal 29 dicembre 2010 al 29 settembre 2013, di
967 migliaia di Euro, oltre agli interessi di rateizzazione, (comprensivi di relativi
interessi e sanzioni); cid ha comportato un decremento del fondo rischi per 967
migliaia di Euro con la conseguente iscrizione nella voce debiti tributari (nota 18).
- Verifica fiscale Aedes Trading S.r.l. (fusa per incorporazione con effetto 1 gennaio
2011} anno d’imposta 2007.
In data 21 dicembre 2009, a conciusione di una verifica fiscale iniziata il 29
settembre 2008, I'Ufficio Antifrode della Direzione Regionale della Lombardia
(Agenzia delle Entrate} ha notificato alla societa Aedes Trading S.r.l. il relativo
Processo Verbale di Constatazione. La verifica, avente ad oggetto I’anno d’imposta
2007, ha portato a rilevare da parte dei funzionari maggiori imposte Ires, Irap ¢ Iva
ed & stato improntato alla comprensione economica ed alla constatazione dell’esatta
osservanza della normativa fiscale limitatamente (i) alle operazioni di leasing
immobiliare intrattenute con Banca Italease S.p.A. e (ii) alla corretta applicazione
_ del pro-rata Iva ex art.19-bis del D.p.r. 633/72. Ai sensi dell’art. 12, comma 7 della
L. n. 212/2000, la Societa ha presentato il 19 febbraio 2010 le proprie “osservazioni
. .e richieste” per contestare tutti i rilievi fiscali formulati dai verificatori. La Societa,
quindi, con riferimento alla suddetta verifica, considerate le motivazione che hanno
formato oggetto dell’anzidetta memoria, valutati 1 presupposti sui quali i verificatori
hanno fondato i rilievi fiscali ed il parere dei professionisti che assistono la Societa,
ha ritenuto congruo stanziare in bilancio, limitatamente ad alcuni dei rilievi fiscali
contestati, un accantonamento a fondo rischi ed oneri pari a 3.000 migliaia di Euro.
- Verifica fiscale Aedes S.p.A. anno d’imposta 2007.
In data 7 ottobre 2010, la Direzione Regionale della Lombardia dell’Agenzia delle
Entrate ha notificato alla societd Aedes S.p.A. il Processo Verbale di Constatazione
relativo alla verifica fiscale avente ad oggetto 'imposta Tres, Irap e Iva dell’anno
2007, nonché delle operazioni precedenti e successive di maggior interesse fiscale. A
fronte di c10, in data 21 dicembre 2010, ai sensi dello Statuto del contribuente, la
Societa ha presentato le proprie osservazioni per contestare i rilievi contenuti nel
Processo Verbale di Constatazione provvedendo, inoltre, a stanziare nel contempo al
31 dicembre 2010 un adeguato accantonamento a fondo rischi ed oneri pari a 540
migliaia di Euro. A questo stanziamento si aggiunge il residuo accantonamento di
789 migliaia di Euro derivante dai fondi rischi stanziati per le verifiche fiscali
relative agli anni d’imposta 2004 e 2005 sopra descritti ¢ non completamente
utilizzati.
- Avviso di liquidazione imposta ipotecaria e catastale
In data 22 febbraio 2011 la Direzione Provinciale di Trieste dell’Agenzia delle
Entrate, a seguito di una verifica fiscale condotta sul soggetto cedente sia
dell’tmmobile sito in Trieste al civico 15 di C.so Saba sia della relativa licenza
commerciale, ha notificato ad Aedes S.p.A., in qualitd di soggetto cessionario,
obbligato in solido al pagamento dell’imposta di registro, ipotecaria e catastale, un
Avviso di Liquidazione dell’Imposta e irrogazione delle sanzioni.
Valutati i presupposti sui quali sono fondati i rilievi ed anche il parere dei consulenti
fiscali che assistono la Societd, pur considerando valido I’operato di Aedes S.p.A. &
stato stanziato nel bilancio della stessa un accantonamento a fondo rischi ed oneri
pari a 835 migliaia di Euro. Aedes S.p.A., inoltre, presentera entro i termini di legge
ricorso alla Commissione Tributaria Provinciale di Trieste.
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o 1.135 migliaia di Euro, di cui 270 migliaia di Euro accantonati nell’esercizio per
costi stimati a fronte di contenziosi in essere con dipendenti ¢ dirigenti, considerati
in esubero e licenziati in seguito al piano di ristrufturazione industriale e
organizzativo; gran partc del personale uscito ha conciliato la situazione di
contenzioso con il datore di lavoro ¢ cid ha determinato un utilizzo del fondo
incentivi all’esodo di 2.428 migliaia di Euro;

e 1.068 migliaia di Euro per i seguenti oneri futuri: 438 migliaia di Euro per
accantonamento di oneri a fronte di contenziosi in essere, di cui 287 migliaia di Euro
tramite la controllata estera Aedes International SA.; 580 migliaia di Euro per
Paccantonamento a fronte di un contenzioso nei confronti di Billa A.G.
Industriezentrum NP — SUD. In data 15 aprile 2010, Billa A.G. Industriezentrum NP
- SUD ha ingiunto ad Aedes S.p.A. il pagamento della somma capitale di Euro
580.400,97, oltre interessi ¢ spese. La parte attrice pretende tale credito asserendg
aver diritto ad uno sconto sui canoni di locazione per gli anni 2007, 2008 ¢ 2009 in
forza di una scrittura privata sottoscritta in data 31 luglio 1998. In data Praagio
2010 Aedes S.p.A. ha notificato a Billa A.G. Industriezentrum NP &L omnlds
citazione in opposizione avverso il sopramenzionato decreto ingiuntiy
diffusamente le avverse richieste, posizione che ha ribadito neil’ultig afudier;
febbraio 2011, Infine 50 migliaia di Eure riguarda 1’accantonamente @\ ey
contenzioso nei confronti di alcuni inquilini che avevano acquista 4
alcune unita immobiliari in Prato. Costoro, in data 17 giugno 2009 haqgb
in giudizio quest'ultima chiedendo la condanna al risarcimento dei
aver adempiuto agli impegni assunti, aventi ad oggetto il compimento di Guanto
necessario per |’ottenimento del certificato di abitabilita/ agibilita. 1l decremento
dell’esercizio & prevalentemente costituito dal pagamento di 150 migliaia di Euro per
la risoluzione di un contenzioso con un procacciatore d’affari occasionale.
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31/12/2010 31/12/2009
Non correnti
Debiti verso imprese controllate 12.031 5.148
Debiti verso imprese collegate 1.472 1.473
Altri debiti 81 0
Ratei e risconti passivi
13.584 6.621
Correnti 31/12/2010 31/12/2009
Debiti verso foritori - 4.447 8.002
Debiti rappresentati da titoli di credito 0 2.300
Debiti verso imprese controllate 638 695
Debiti verso imprese collegate 71 0
" Debiti verso istituti di previd.e di sicurezza sociale 241 82
. Altri debiti ’ 1.976 1.534
. Ratei e risconti passivi 58 0
_ R 7.431 13.613
"+ Totale debiti commerciali e altri debiti 21.015 20.234
- * L’incremento dell’esercizio & principalmente imputabile al recepimento dell’effetio della
fusione per 4.044 migliaia di Euro per la parte corrente ¢ per 311 migliaia di Euro per la
parte non corrente (cosi come dettagliato nel paragrafo 4.6).
St ritiene che il valore contabile dei debiti commerciali e degli altri debiti approssimi il loro
Jair value.

Debiti verso controllaie

Controllata Valorial 31/12/20140 Valori al 31/12/2009
oltre Totale oltre Totale
entro 'esercizio Iesercizio entro l'esereizio I'esercizio
Comamerciali Altri Finanziari Commerciali Altri Finanziari
Aedes Agency S.1.l 4 0 404 408 0 0 i 1
Acdes Financial Services S.r.L * 0 0 3083 3.083 0 0 3.064 3.064
Aedes Project S.1.1. in liguidazione 255 0 ] 255 14 435 0 59,
Acdes Servizi S.p.A. 0, 0, 0 0 136 ¢ 0 136
Aedes Value Added SGR S.p.A. [ 0 Q 0 0 59 0 39
Aedilia Nove S.r.l 0 0 0 0 0 0 3 3
Aedilia Sviluppo Due Srl 1] 0 0 0 0 0 2 i
Acedilia Svilappo Uno Sxl 0 0 6.346 6.346 0 0 ] 0
Aedilia Undici S.r.l. ¢ 0 0 0 0 0] 7 7
Agora Sl 315 35 4] 350 350 0 4] 350 :
Atiosta S.rl 0 0 244 244 0 1 431 432
Dixia S.r.l. 0 0 20 20 0 0 0 0 .
Golf Tokinasco 8L * 0 0 47 47 0 0 53 53 '
Immobiliare Spotting Mi3 S.p.A 0 [ B o 0 0 57 57 :
Rupiter Sr.l 0 0 1.440 1440 0 0 1.520 1.520 i
Manzoni 65 S.r.L 0 0 447 47 0 0 0 0
Manzoni lumobiliare Uneo S.r.l. in 0 0 0 0 v} 0 2 2
liquidazione
Multitalia $.p.A, 0 0 0 0 4 0 8 8
Nova Re 5.p.A. 0 29 0 20 0 85 0 85
San Babila Cinque S.r.1. Y [ 0 0 5 0 0 5 :
Tolale 574 64 12.031 12.669 505 190 5.148 5.943 i)

* Immobiliare Sporting Mi3 S.p.A. & Golf Tokcinasco S.5.1. sono controllate indirettamente tramite Dixia Sl ¢ Aedes Financial Services S.r], tramite ;
Aedes Intemational S.A.
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I debiti entro I’esercizio sono rimasti sostanzialmente invariati e quelli finanziari si sono
incrementati di 6.883 migliaia di Buro. La variazione ¢ sostanzialmente imputabile ai crediti
tributari trasferiti dalle societd controllate Aedilia Sviluppo Uno S.r.l. (6.346 migliaia di
Euro) e Aedes Agency Sl (154 migliaia di Euro) nell’ambito del consolidato fiscale
nazionale.

I debiti finanziari, pari a 12.031 migliaia di Euro, sono rappresentati da finanziamenti
infragruppo regolati nella forma del conto corrente di corrispondenza, su cui maturano
interessi al tasso pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato dell’1,5%, oltre che dai crediti
derivanti dal trasferimento del saldo delle imposte sul reddito imponibile nell’ambito del
consolidato fiscale nazionale, comprensivi dei relativi interessi passivi maturati.

I debiti suddetti sono contrattualmente rinnovabili ¢, di fatto, sono tutti destinati ad essere
utilizzati durevolmente.

Debiti verso collegate

Collegara MY b
£ T
< {5
Valori al 31/12/2010 Valori al 31/12/28¢
Totale \
\*
entro oltre entro olire \
l'esercizio | I'esercizio I'esercizio| 1'esercizio
Commerci | Finanziari Commerci| Finanziari
ali ali
Aedes BPM Real Fstate SGR S.p.A. - 71 G 71 ¢ 0 0
Fondo Petrarca *
Diaz Immobiliare Sr.l. 0 0 0 0 1 i
Trixia S.r.f. 0 1472 1.472 4] 1.472 1.472
Totale 71 1472 1.543 0 1473 1473

“*Aedes BPM Real Fstate SGR 3.p.A. - Fondo Petrarca ¢ collegata indirettamente tramite Aedes International S.A.
Rimasti sostanzialmente invariati, sono prevalentemente costituiti per 1.472 migliaia di
Euro dal debito verso Trixia S.r.l., che nell’ambito del regime di trasparenza fiscale ha
trasferito fino al 31 dicembre 2008 la perdita di esercizio.

Altri debiti
Gli altri debiti risultano cosi composti:

31/12/2010 31/12/2009
Debhiti verso altri non correnti 81 0

31/12/2010 31/12/2609

Premi, permessi, 13~ e ferie maturate da dipendenti 370 691
Al debiti 1.606 843
Debiti verse altri correnti 1.976 1.534
Totale altri debiti 2.057 1.534

I debiti non correnti sono costituiti da depositi cauzionali versati dagli inquilini del Centro
Commerciale Alpe Adria a Cassacco (UD) e apportati dalla fusione di Aedes Trading S.r.L

1 debiti verso dipendenti sono costituiti da permessi e feric maturati per 244 migliaia di Euro
e per 126 migliaia di Euro dal residuo accantonamento di costi certi a fronte di incentivi
all’esodo concordati con dipendenti e dirigenti, considerati in esubero ¢ licenziati in seguito
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al piano di ristrutturazione industriale e organizzativo. Gran parte del personale uscito ha
conciliato la situazione di contenzioso con il datore di lavoro e ¢id ha determinato un
decremento della voce in questione di 665 migliaia di Euro.

Gli altri debiti sono composti prevalenternente da debiti per emolumenti verso gli
amministratori e i componenti del Collegio sindacale per 1.014 migliaia di Euro (+481
migliaia di Euro rispetto al 2009), da debiti per spese condominiali per 137 migliaia di Euro,
da debiti per commissioni su fideiussioni per 135 migliaia di Euro ¢ da un acconto versato
dal promissario acquirente della partecipazione in Aedes Value Added SGR S.p.A. per 200
migliaia di Euro.

Non esistono altri debiti con scadenza superiore a 5 anni oltre a quelli citati nelle note
precedenti.

Debiti verso fornitori :

T saldo verso i fornitori ammonta a 4.447 migliaia di Euro ed & costituito per 1.824 migliaia
di Euro da fatture ricevute e per 2.623 migliaia di Euro da fatture da ricevere. La voce si ¢
decrementata di 4.555 migliaia di Euro rispetto all’esercizio precedente, 6.855 migliaia di
Euro se si considera anche il pagamento di pagherd cambiari per complessivi 2.300 migliaia
-di Euro e nonostante ’apporto da fusione di debiti commerciali per circa 4.000 migliaia di

- Euro.

N .La ripartizione per scadenza dei debiti verso fornifori & riportata nella seguente tabella:

TraO0e60 Tra6le®0 Tra%le 120 Oltre 120
' Aging debiti v/ fornitori a scadere giorni giorni giorni giorni Totale
2.098 519 162 225 1.443 4.447

Ratei e risconti passivi
La voce ammonta a 58 migliaia di Euro ed & costituita dal canone di locazione di gennaio

2011 fatturato nell’esercizio.

' Nota 18. Debiti per imposte:

Non correnti 31/12/2010 31/12/2009
Debiti verso Erario per imposte 2.044 0

2.044 0
Correnti 31/12/2010 31/12/2009
Debiti verso Frario per imposte correnti 1.341 6.970

1.341 6.970
Totale debiti per imposte correnti 3.385 6.970

1 saldo corrente & costituito principalmente dai debiti verso I'erario per gli “accertamenti
con adesione”, meglio descritti nella voce fondi rischi e oneri (nota 16), relativi agli anni
d’imposta 2004 ¢ 2005, rispettivamente ammontanti a 2.503 migliata di Euro, al netto della
prima rata pagata nel 2010 di 206 migliaia di Euro (di cui 1.469 migliaia di Euro scadenti
nel 2012/2013) ¢ 980 migliaia di Buro, al netto della prima rata pagata nel 2010 di 80
migliaia di Euro (di cui 575 migliaia di Euro scadenti nel 2012/2013) e da ritenute su debiti
di lavoro dipendente per 185 migliaia di Euro.
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Nell’esercizio precedente il saldo del debito per imposte IRES e IRAP ammontava a 6.428
migliaia di Euro, mentre nel 2010 il saldo risulta a credito e conseguentemente iscritto nella
voce crediti tributari (nota 8).

L’impatto derivante dal recepimento degli effetti della fusione risulta essere pari a 1.301
migliaia di Euro (cosi come dettagliato nel paragrafo 4.6).
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CONTO ECONOMICO

Nota 19. Ricavi delle vendite e delle prestazioni:

31/12/2010 31/12/2009

Locazioni iimmobiliari e faddebiti a conduttorl 6.066 1.685

Prestazioni di servizi 5.959 43
Totale 12.025 1.728

La voce locazioni immobiliari include principalmente I’addebito alle societa del Gruppo che
hanno sede in Bastioni di Porta Nuova dei costi per spazi attrezzati per 382 migliaia di
(1484 migliaia di Euro nel 2009) ¢ i ricavi per locazione ¢ rivaisa degli immobili acquisiti

- a seguito delle fusioni per incorporazione per 5.323 migliaia di Euro.

La voce prestazioni di servizi comprende il riaddebito dei servizi societari e di controllo

" interno a societa del Gruppo per 54 migliaia di Furo e per la restante parte il riaddebito delle

prestazioni di servizi immobiliari integrati ad alto valore aggiunto nelle aree di asset
management, advisory ¢ servizi finanziari e amministrativi oltre che di servizi generali ¢
EDP, che nell’anno precedente erano di appannaggio di Aedes Servizi S.p.A., fusa per

" incorporazione.

Nota 20. Altri ricavi:

31/12/2010 31/12/2009

Altri riaddebiti non relativi ad immobili 0 4
Altri proventi 5.395 1.284
Dividendi 870 729
Totale 6.265 2017

I dividendi, pari a 870 migliaia di Euro, sono relativi ai dividendi distribuiti da Aedes BPM
Real Estate SGR S.p.A.

Gli altri proventi includono le seguenti voci:

31/12/2010 31/12/2009

Proventi da altre alienazioni 0 2
Plusvalenze da alienazione partecipazioni 4915 864
Proventi varl 480 418
Totale 5.395 1.284

Le plusvalenze da alienazioni partecipazioni sono costituite dalla plusvalenza realizzata a
seguito della cessione del 50% delle quote di Via Stalingrado Sl e Via Larga Srl
rispettivamente per 4.521 migliaia di Euro e per 283 migliaia di Euro e del 50% delle quote
di Mariner S.r.l. per 111 migliaia di Euro.

I proventi vari si riferiscono prevalentemente per 185 migliaia di Euro a conguagli di rivalse
relativi a immobili di proprietd, per 90 migliaia di Euro al riversamento di emolumenti di
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amministratori di aitre societa del Gruppo ad Aedes S.p.A. in quanto dipendenti della
Societa, per 40 migliaia di Euro al riaddebito di spese alle societd controllate, per 36
migliaia di Euro ad indennizzi assicurativi ¢ per 33 migliaia di Euro a locazioni precarie di
spazi.

Nota 21. Costi per materie prime e servizi:

31/12/2610 31/12/2009
Costi per acquisto materie prime e altr beni 691 22
Costi per serviz relativi a immobili di proprieta 879 30 ;
Costi per serviz 8.730 11.666
Totale 10.300 11.718

Di seguito si riporta il dettaglio dei costi per materie prime e servizi distinto per natura di
spesa: ‘ '

R ——

31/12/2010 31/12/2009

Altri costi generaki 30 20
Costi di gestione immobiliare 661 2
Sub totale a) Costi per materie prime 691 22
Pulizia immobili 119 ¢
Manutenzione 274 1
Assicurazioni 29 5
Spese Condominiali 90 18
Altn 367 6
Sub totale b) Costi relativi a immobili di proprieta 879 30
Prowigioni su vendite (¢) 58 0
Emolumenti Amministratori 1.492 3.367
Emolumenti Collegio Sindacale 198 136
Prestazioni professionali 4,753 6.253
Commissioni e spese bancarie 620 140
Spese viaggio 184 113
Manutenzione sede, pulizie e telefoniche 530 479
Energia 145 227
Spese pubblicita 31 64
Diversi 466 606
Sub totale d) Spese generali 8.419 11.385
Canonidi leasing 253 281
Sub tetale ¢) Costi per godimento beni di terzi 253 281
Totale 10.300 £1.718

Costi relativi a immobili di proprieta

Riguardano principalmente i costi per utenze, acqua, energia eleitrica e gas per
riscaldamento per 655 migliaia di Euro classificati nei costi per materie prime ed i costi per
servizi relativi a immobili di proprietd per 879 migliaia di Euro. L’incremento rispetto
all’esercizio precedente & dovuto all’acquisizione del patrimonio immobiliare tramite le
fusioni. In particolare la voce “Altri” contiene prevalentemente i costi riguardanti i} Centro
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Commerciale Alpe Adria a Cassacco (UD), tra cui 110 migliaia di Euro relativi alle spese di
pubblicitd e animazione, 100 migliaia di Euro relativi alla gestione da parte della controllata
Agora S.r.l. e 55 migliaia di Euro relativi alla vigilanza e 1 costi di registrazione dei contratti
immobiliari per 70 migliaia di Euro.

Spese Generali

La contrazione delle spese generali ¢ conseguente aila realizzazione di azioni di
contenimento dei costi discrezionali ed alla riduzione dell’attivita operativa.

11 decremento della voce emolumenti agli amministratori & dovuto sostanzialmente al fatto
che nel 2009 erano stati deliberati alcuni bonus per 1.388 migliaia di Euro.

Nella voce “Prestazioni professionali”, le consulenze legali ¢ notarili presentano un
decremento di 1.517 migliaia di Euro, derivante dall’effetto di minori contenziosi rispetio
all’esercizio precedente.

La voce “Manutenzione sede, pulizie e telefoniche” comprende le manutenzioni, che non
presentano i requisiti per essere capitalizzate, sull’immobile di Bastiont di Porta Nuova a
Milano, oltre ai canoni relativi ai servizi di manutenzione di apparati informatici e telefonici

“" ¢ si & incrementata rispetto al 2009, cosi come le spese viaggio e le commissioni e spese

_-bancarie. Le spese di.trasferta ¢ le manutenzioni, pulizie e telefoniche (aumentati
-." complessivamente di 122 migliaia di Euro rispetto al 2009) sono costi strettamente inerenti

. all’incremento del persenale, che per effetto della fusione ¢ aumentato mediamente di 38,6

" unita nel corso dell’esercizio, mentre le commissioni e spese bancarie (il cul incremento ¢
"7 stato di 480 migliaia di Euro rispetto al 2009) riguardano soprattutto commissioni su
fideiussioni ¢ spese di gestione dei c/c bancari delle societda fuse, conti che si sta
provvedendo a chiudere nell’ottica di razionalizzazione dei costl.

La voce “Diversi”, anch’essa decrementatasi nel corso dell’esercizio comprende i costi per
assicurazioni diverse per 308 migliaia di Euro, i costi per vigilanza e reception uffici per
140 migtiaia di Euro ed altri minor.

Costi per il godimento di beni di terzi

1 canoni di leasing sono relativi al noleggio delle auto in dotazione a dipendenti e/o
amministratori operativi per 91 migliaia di Euro ¢ ai canoni relativi alla fornitura di apparati
informatici e telefonici per 162 migliaia di Euro e sono rimasti sostanzialmente invariati
rispetto all’esercizio precedente.

Nota 22. Costo del personale:

31/12/2010 3171272009

Salari e stipendi 3.628 . 1.675
Onex sociali 1.386 584
Trattamento di fine rapporto 270 206
Altd costi del personale 0 0
Totaie 5.284 2.465

I costi per il personale presentano un incremento di 2.819 migliaia di Euro riconducibile
all’incremento dell’organico, conseguente agli effetti delle fusioni: I'incremento medio &
stato di 38,6 unita (di cui 1,2 dirigenti) da complessive 17,1 unita nell’esercizio 2009 a 55,7
unitd nell’esercizio 2010, come meglio descritto nella nota 15. E’ proseguita ’azione di

226



Gruppo Aedes
Bilancio d’Esercizio
31 dicembre 2010

contenimento della quota variabile delle retribuzioni iniziata nel 2009, in coerenza con il
piano di ristrutturazione e di riorganizzazione aziendale che ha comportato anche nel 2010
la risoluzione del rapporto di lavoro con alcuni dipendenti considerati in esubero.

Il costo sostenuto per incentivare tali dipendenti all’esodo ¢ incluso negli oneri non
ricorrenti di ristrutturazione.

Nota 23. Altri costi operativi:

31/12/2010 31/12/2009

Ici 393 45
Oneri societari generali 1.163 235
Assemblee, bilanci, adempimenti Consob, Borsa 149 171
Altri oneri 285 135
Oneri non ricorrenti 4412 115
Totalke 6.402 701

L’incremento dell’lci rispetto all’esercizio precedente & dovuto all’acqui
patrimonio immobiliare tramite le fusioni concretizzatesi nell’esercizio correntd «\g
La voce “Oneri societari genera!i” mostra un incremento di 928 migliaia di EuN&Npel

perdite su crediti commer(:iah in particolare, in seguito all’accordo con il Gruppo Banco
Popolare per la cessione della propria quota di partecipazione del 50% nella societd Mariner
S.rl, la Societa, contro 'immediato incasso di 967 migliaia di Euro relative a crediti
commerciali ha dovuto rilevare una perdita sui suddetti crediti di 971 migliaia di Euro. La
voce si compone, inoltre di contributi associativi per 30 migliaia di Euro, abbonamenti per
36 migliaia di Euro e altre voci minori per 19 migliaia di Euro.

La voce “Altri oneri” mostra un incremento di 150 migliaia di Euro, rispetto ai valori
dell’esercizio precedente, di cui 169 migliaia di Euro & dovuto all’incremento di sanzioni
corrisposte, in particolare per ravvedimenti ¢ contenziosi fiscali. La voce si compone, inoltre
di costi indeducibili per 12 migliaia di Buro e servizi di facchinaggio, trasporto e
smaltimento rifiuti per 29 migliaia di Euro.

La tabella seguente dettaglia la voce “Oneri non ricorrenti”

Oneri non ricorrenti 31/12/2010 31/12/2009
Minusvalenze da alienazione partecipazioni 3.827 55
Minusvalenze da altre alienazioni 2 31
Altri minori 583 29
Totale 4412 115

Le minusvalenze da alienazione partecipazioni sono costituite dalla minusvalenza realizzata
a seguito della cessione del 50% delic quote di Porto San Rocco S.r.L. per 1.966 migliaia di
Euro ¢ del 37,5% delle quote di Adriano 81 S.p.A. per 1.806 migliaia di Euro e dalla
liquidazione di Aedilia Hotel S.r.l. ¢ Manzoni Immobiliare Uno S.r.l. che ha comportato
rispettivamente una minusvalenza di 27 e 28 migliaia di Euro.

Gli altri oneri minori si riferiscono principalmente a oneri di fusione per 34 migliaia di Euro
€ a costi di competenza di esercizi precedenti, in particolare insussistenze di crediti tributari
per 231 migliaia di Euro, servizi relativi a immobili di proprietd per 182 migliaia di Euro e
cartelle esattoriali di societd del Gruppo Aedes ormai liquidate per 69 migliaia di Euro.
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Nota 24. Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti:

31/12/2010 31/12/2009

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 73 7
Axmortamenti delle immobilizzazioni materiali:

fabbricati 1.572 181

b impianti generici 1523 425

altri beni 292 249

Altre svalutazioni delle immobilizzazioni 29.319 35.098

Svalutazioni dei crediti v/clienti dell’attivo circolante 273 9

Svalutazioni dei crediti v/collegate dell’attivo 611 1.910

circolante
Accantonamenti per rischi 2,005 150
36.168 38.029

La voce “Altre svalutazioni delle immobilizzazioni” comprende:

la svalutazione dei crediti finanziari non correnti verso le societd controllate Aedes
International S.A. per 23.212 migliaia di Euro, Reif 4 S.ar.l. per 5.000 migliaia di
Euro, Aedes Project S.r.l. in liquidazione per 1.735 migliaia di Euro ¢ Agora S.r.l.
per 149 migliaia di Euro. La suddetta svalutazione dei crediti finanziari ¢ stata
effettuata per allineare il valore dei crediti al loro presumibile valore di realizzo;

la ripresa di valore che ammonta complessivamente a 277 migliaia di Euro (299
migliaia di Euro la ripresa di valore per i fabbricati, 56 migliaia di Euro la ripresa di
valore per gli impianti e 78 migliaia di Euro la svalutazione per i terreni), della quale
sono stati oggeito 1’immobile di via S.Vigilio, 1 a Milano (MI) (ripresa di valore di
978 migliaia di Euro), 'immobile di Corso Saba, 15 a Trieste (TS) (svalutazione di
531 migliaia di Euro) e I'immobile di via Ancona, 4 a Milano (MI) (svalutazione di
170 migliaia di Euro), per allinearli ai valori di presunto realizzo nisultanti dalie
perizie valutative richieste dagli amministratori con riferimento al 31 dicembre 2010.

Y

La voce “Accantonamento per rischi” & riferita all’accantonamento di oneri, come meglio
descritto nella nota 16, a fronte di:

contenziosi fiscali ¢, pill precisamente, 835 migliaia di Euro a seguito deil’avviso di
liquidazione dell’imposta di registro, ipotecaria ¢ catastale riguardante 1’immobile
sito in Trieste al civico 15 di C.so Saba e la relativa licenza commerciale e 540
migliaia di Euro a seguito della verifica fiscale ad Aedes S.p.A. per I'anno d’imposta
2007,

contenziosi legali e, pill precisamente, 580 migliaia di Euro a seguito di un decreto
ingiuntivo promosso da Billa A.G. Industriezentrum NP — SUD per uno sconto sui
canoni di locazione per gli anni 2007, 2008 ¢ 2009 e 50 migliaia di Euro a fronte di
un decreto ingiuntivo promosso da alcuni inquilini, acquirenti di alcune unita
immobiliari in Prato per il presunto mancato adempimento da parte della Societa
degli impegni assunti, aventi ad oggetto il compimento di quanio necessario per
’ottenimento del certificato di abitabilitd/ agibilita.

La svalutazione dei crediti commerciali & stata apportata per adeguare il valore dei credit al
presumibile valore di realizzo. Si & ritenuto opportuno svalutare i crediti ancora in essere
con le societa collegate in liquidazione Induxia, Legioni Romane ¢ Via Calzoni, mentre gli

altri crediti svalutati riguardano un paio di contenziosi, di cui non si prevede il recupero per
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211 migliaia di Buro e un accordo stipulato nel 2011 con un inquilino del Centro
Commerciale Alpe Adria a Cassacco (UD) per 62 migliaia di Euro.

Nota 25. Proventi/(oneri) non ricorrenti di ristrutturazione:

31/12/2010 31/12/2009

Proventi

Proventi da saldo e stralcio 212 5755
Oneri

Accantonamento per incentivi allesodo 270 905
Incentivi all'esodo 0 1.705
Oneri vari di ristrutturazione 153 7.760
Costi per stock option a favore dell'amministratore

delegato 0 27
Totale oneri 423 10.397
Totale proventi/(oneri) non ricorrenti & (211) 4.642)
ristrutturazione i

i
I proventi da saldo e tralcio sono composti dagli stralci ottenuti a seguito dall X

contenzioso con fornitori commerciali.

La voce incentivi all’esodo rappresenta il costo sostenuto per incentivare i
dipendenti della Societa al fine di evitare I'impugnativa di licenziamento; i costi stimati
accantonati nel fondo rischi ¢ oneri ammontano a 270 migliaia di Euro.

La voce oneri vari di ristrutturazione include i costi di ristrutturazione del debito bancario
della controllata Turati Properties S.r.1.

Nota 26. Proventi e (Oneri Finanziari):

31/12/2010 31/12/2009

Proventi

Interessi su conti correnti bancari 171 253
Interessisu finanziamenti a collegate 1.077 1.694
Valutazione al mercato di strumenti derivati 171 0
Proventi finanziari da convenzione bancaria 99 18.971
Interessisu finanziamenti a controllate 6.768 12.312
Altri interessi attivi 43 0
Totale proventi 8.329 33.230
Oneri

Interessisu conti comrenti bancari 0 3.035
Interessisu finanziamenti bancari 3.773 7.506
Interessi su finanziamenti non bancari 2.221 0
Interessi su finanziamenti da controllate 110 211
Interessi su finanziamenti da collegate 0 10
Fair value a conto economico di attivita finanziarie 1.395 (]
Interessipassivisu altri debiti 631 1.491
Totale oneri 8.130 12.253
Totale proventi/ (oneri) finanziari netti 199 20977
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Gli interessi attivi verso collegate ¢ controllate maturano sui finanziamenti concessi e sono
calcolati sulla base di normali condizioni di mercato.

L’effetto positivo della valutazione al fair value dei derivati & stato 171 migliaia di Euro.

La voce Proventi include gli effetti della convenzione bancaria, pari a 99 migliaia di Euro,
derivanti dagli accordi di ristrutturazicne dell’indebitamento, in particolare dalla modifica
favorevole dei tassi di interesse relativamente al finanziamento Natixis SA della societa fusa
Aedilia Undici S.r.].

Gli “Altri interessi attivi” includono prevalentemente, per 27 migliaia di Euro gli interessi
maturati sulla dilazione di pagamento concessa alla controllata Nova Re S.p.A.

relativamente all’acquisto dell’Hotel Astrolabio.

1l decremento degli interessi passivi su conti correnti e su finanziamenti bancari & dovuto
- principalmente agli effetti della convenzione bancaria, in particolare dalla modifica
" favorevole dei tassi di interesse, insieme ai tassi dell’Euribor, che continuano a mantenersi
. bassi.

‘Gli interessi passivi su finanziamenti non bancari riguardano i contratti di leasing
- finanziario stipulati rispettivamente con Release S.p.A. relativamente all’immobile di v.

Veneto, 54 a Roma (RM), per 1.607 migliaia di Euro e con Unicredit Leasing relativamente

all’immobile di v. Agnello, 12 a Milano (MI) per 614 migliaia di Euro.

“La,voce Oneri include per 1.395 migliaia di Euro la svalutazione della partecipazione nella
~societa Realty Partners S.r.l. classificata tra le attivita finanziarie disponibili alla vendita.

Gli interessi passivi su altri debiti si riferiscono prevalentemente agli interessi passivi per
425 migliaia di Euro maturati per ritardati versamenti di imposte e per ravvedimenti e

contenziosi fiscali e agli interessi passivi per 152 migliaia di Euro maturati sul debito
finanziario residuo verso Victoria Italy Property GmbH, oltre agh interessi di mora per 37
migliaia di Euro su pagamento di debiti commermali

Nota 27. Proventi (oneri) da partecipazioni:

31/12/2010 31/12/2009
Riprese di valore

di partecipazioni in societa collegate e altre 1.635 0
di partecipazioni in societd controllate 1.250 0
2.885 0
Svalutazioni
di partecipazioni in societa collegate e altre 678 5.598
di partecipazioni in societd controllate 13.562 61.417
Totale oneri da partecipazioni 14.240 67.015
Totale proventi/{(oneri) da partecipazioni (11.355) (67.01 5)!

Le riprese di valore effettuate in seguito alla insussistenza degli impegni di ricapitalizzare le
societd stesse, ¢ relativa alle seguenti partecipazioni in societa controllate:

. Aedilia Sviluppo I S.r.1.: 1.250 migliaia di Euro;
e delle seguenti partecipazioni in societa collegate:

) Induxia S.r.L in liquidazione.: 335 migliaia di Euro,
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° Via Calzoni S.r.1. in liquidazione.: 1.300 migliaia di Euro;
La voce svalutazioni ¢ relativa alle seguenti partecipazioni in societd controllate:

. Agora S.r.l.: 2.511 migliaia di Euro;

Actea S.r.l.: 341 migliaia di Euro:

Aedilia Quattro S.r.l. in liquidazione: 25 migliaia di Euro;

Milano Est S.r.1. in liquidazione: 46 migliaia di Euro;

Nova Re S.p.A.: 1.563 migliaia di Euro;

Rho Immobiliare S.r.1.: 187 migliaia di Euro;

Rubattino 87 S.r.L.: 4.626 migliaia di Euro;

Sviluppo Comparto Due S.r.1. in liquidazione: 981 migliaia di Euro;
Turati Properties S.r.1.: 3.282 migliaia di Euro;

¢ delle seguenti partecipazioni in societa collegate:

. Aedificandi S.r.1: 282 migliaia di Euro;
o Aedilia Nord Est S.r.1.: 396 migliaia di Euro.

Si rimanda alle note 4 ¢ 5 per ulteriori dettagli.

Nota 28. Imposte sul reddito dell’esercizio:

31/12/2010 31/12/2009

Imposte correnti 1.485 (6.336)
Imposte (differite)/ anticipate (265) 4.022
Totale 1.220 (2.314)

31/12/2010  31/12/2009

Descrizione

IRES 0 (4.659)
IRAP (57) (1.147)
{Oneri)/Proventi da consolidato fiscale 504 0
(Oneri)/Proventi da trasparenza fiscale 387 (500}
Imposte TAS esercizi precedenti 674 24
Imposte (differite)/anticipate (288) 4.016
Totale 1.220 (2.314)

Per quanto riguarda le imposte (differite)/anticipate si rimanda a quanto gid commentato
nella voce “Debiti per imposte differite” (nota 14).

Le imposte correnti pari a (1.485) migliaia di Euro si riferiscono per 57 migliaia di Euro ad
Irap e per (891) migliaia di Euro ad Ires della Societd relative al 2010; sono inoltre
comprensive di conguagli Irap e Ires dell’esercizio 2009 rispettivamente per (141) migliaia
di Euro e (510) migliaia di Euro.
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A causa del risultato ante imposte negativo dell’esercizio in corso, paria 51.231 migliaia di
Euro, a fronte del quale sono maturate delle perdite fiscali, il prospetto di riconciliazione del
fax rate & stato compilato esponendo in valori assoluti gli effetti delle variazioni in aumento
ed in diminuzione dell’aliquota Ires effettiva, rispetto a quella ordinaria. Su tali perdite
fiscali non sono state iscritte imposte anticipate dal momento che non sono prevedibili
modalitd e tempistica del loro recupero.

3171272010 31/12/2009
Imponibile Ires Imiponibile Ires
Risultato ante imposte (51.231) (14.089) (99.848) (27.458)
Rateizzazione Plusvalenze 458 126 14.302 3.933
Svalutazione Partecipazioni Controllate 12.312 3.386 61.400 16.885
. |Svalutazione Partecipazioni Collegate (29.680) (8.162} 5.600 1.5401.
"|Svahitazione Crediti Finanziamenti v/ Controllate 30.096 8.276 24814 6.824
. |Svalutazione Crediti Finanziamenti v/ Collegate (4.528) (1.245) 10.284 2.828
Minusvalenze partecipazioni Pex 1.805 496 0 0
. |Svalutazione/(Utilizzo fondo) crediti commerciali (7.076) (1.946) 0 ]
.~|Costi a Patrimonio Netto deducibili in quinti {1.245) (342) 0 0
" {Svalutazioni/(Rivalutazioni) Immobili - effetto netto @] (76) 0 ‘ 0
Compenso amministratori 432 119 (510) (140)
- 1A ccantonamento/(utilizzo) Incentivi all'ssodo {1.890) (520} 0 4]
Trattamento Fine Rapporto las 0 o 32 9
Differenze I'mmobili (fiscale) 35 10 438 120
Costi indeducibili netti 0 0 280 77
Dividendi ed altri proventi esclusi (826) (227) 0 0
Fondo rischi 2.005 551 150 41
Totale (49.610) (13.643) 16.942 4.659

Riconducendo il risultato d'esercizio ante imposte al reddito imponibile si evidenziano
principalmente variazioni dovute alla svalutazione delle partecipazioni iscritte nella voce
delle immobilizzazioni finanziarie con un effetto positivo, al netto delle svalutazioni
realizzate, pari a 4.776 migliaia di Euro e alla svalutazione dei crediti finanziari verso
society controllate e collegate con un effetto negativo, al netto delle svalutazioni realizzate,
pari a 7.031 migliaia di Euro. Inolire, ulteriori differenze sono dovute all'effetto positivo
netto dell'utilizzo Fondo Svalutazione Crediti pari a 1.946 migliaia di Euro ed all'utilizzo del
fondo incentivi all'esodo con un effetto positivo pari a 520 migliaia di Euro.

Nota 29. Eventi e operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa che non sono state poste
in essere, da parte di Aedes S.p.A., operazioni significative pon ricorrenti nel corso
dell’esercizio, oltre alle fusioni per incorporazione.

Nota 30. Transazioni derivanti da operazioni atipiche ¢/o inusuali

Al sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa che nel corso del 2010

Aedes S.p.A. non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali, cosi come definite
dalla comunicazione stessa, secondo la quale le operazioni atipiche e/o inusuali sone quelte
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opcrazioni che per significativiti/rilevanza, natura delle controparti, oggetto della
transazione, modalitd di determinazione del prezzo di trasferimento e tempistica
dell’accadimento (prossimitd alla chiusura dell’esercizio) possono dare luogo a dubbi in
ordine: alla correttezza/completezza delle informazioni in bilancio, al conflitto di interessi,
alla salvaguardia del patrimonio aziendale, alla tutela degli azionisti di minoranza.

Nota 31. Impegni

31 dicembre 2010 31 dicembre 2009
Canoni di Leasing a scadere 2 2
401.355

Fidetussionirilasciate dalla Societa 113.950

Fideiussioni rilasciate da terzi nell'interesse della Societa 77.813
Garanzie su beni di proprieta della Societa 28.193
Impegni verso terzi | 3348
Totale 223476

Canoni di Leasing a scadere
La Societa ha impegni per complessivi 172 migliaia di Euro relativi all’amm
rate a scadere degli altri leasing relativi a beni strumentali.

Fideiussioni rilasciate dalla Societa modificate da Convenzione bancaria
La voce comprende per: '

* 40.076 migliaia di Euro, oltre IVA per 8.015 migliaia di Euro, la fideiussione
prestata nell’interesse della controllata Aedes Trading S.r.l. fusa in Aedes SpA. a
favore di due societa di leasing a garanzia delle obbligazioni relative al contratio di
leasing in essere sull’immobile di Roma, via Veneto, 54;

e 19.576 migliaia di Euro la fideiussione prestata nell’interesse della controllata
Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. a favore di UniCredit Corporate Banking S.p.A a garanzia
del finanziamento concesso;

® 11.463 migliaia di Euro la fideiussione prestata nell’interesse della controllata
Aedes Trading S.r.l. fusa in Aedes S.p.A. a favore di ING Real Estate Finance a
garanzia del mutuo concesso;

e 7371 migliaia di Euro e 2.192 migliaia di Euro le fideiussioni prestate
rispettivamente nell’interesse delle controllate Forte dei Marmi S.A. e Ariosto S.r.l.
a favore di Crédit Agricole Corporate & Investment Bank a garanzia dei
finanziamenti concessi;

® 6.500 migliaia di Euro relativi a una fidejussione prestata nell’interesse della
collegata Legioni Romane Properties S.r.1. in liquidazione a favore di Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria Succursale di Milano a garanzia di alcune obbligazioni
derivanti dal finanziamento concesso;

¢ 3.000 migliaia di Euro la fideiussione prestata nell’interesse della controllata Rho
Immobiliare S.r.l. a favore di Intesa Sanpaolo S.p.A. a garanzia del finanziamento
COncesso;

* 2.000 migliaia di Euro relativi a fideiussioni prestate nell’interesse della controllata
Diaz Immobiliare S.r.l. a favore di Société Géndrale Succursale di Milano e
Unicredit Corporate Banking S.p.A., a garanzia di alcune obbligazioni derivanti dal
finanziamento concesso;

e 1.034 migliaia di Euro relativi all’impegno assunto da Aedes S.p.A. nell’interesse
della controllata Sviluppo Comparto 2 S.r.l. in liquidazione a favore della Banca
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Popolare di Cremona S.p.A. a garanzia del pagamento dell’eventuale differenza fra
il debito ed i proventi derivanti dalla vendita del terreno sito in Chivasso.

Si segnala inoltre che, oltre agli impegni di cui sopra la convenzione bancaria ha modificato
anche fidejussioni rilasciate da altre societi del Gruppo nell’interesse delle societa collegate
per complessivi 15.000 migliaia di Euro.

A fronte dell’importo complessivo di 116.227 migliaia di Euro, dati dalla somma di tutti gh
impegni sinora descritti, I’effettivo impegno del Gruppo nei confronti delle banche e
istituzioni finanziarie & parti alla somma massima di 50.000 migliaia di Euro, pagabili in
azioni ordinarie Aedes S.p.A. rivenienti da un aumento di capitale loro riscrvato, al prezzo
di Euro 0,715 per azione.

L’aumento di capitale sara eseguito successivamente alla data di approvazione del bilancio
relativo all’esercizio 2013 € non appena ultimato il calcolo del numero di azioni da
assegnare.

I.’assegnazione delle azioni avverra in ragione € a compensazione del controvalore del
credito da queste vantato, riferito al 31 dicembre 2013 ¢ calcolato come il minore fra

& Timporto della garanzia personale ed il credito residuo da rimborsare non soddisfatto
s A attraverso Iescussione di eventuali altre garanzie reali.
im0 Qualora la somma ded crediti da convertire dovesse superare 'importo dell’aumento di

apitale, le azioni saranno ripartite pro-quota sull’importo di ciascun credito.
;‘f‘ideir_;{_s;{ign_z' rilasciate dalla Societa
- '17.000 migliaia di USS pari a 12.723 migliaia di Eurc la fideiussione prestata
* " nell’interesse della controllata Aedes US R.E.llc a favore di Aarcal Bank AG a
" garanzia del finanziamento concesso;
Fideiussioni rilasciate da terzi nell’interesse della Societa e/o di societa del Gruppo per cui
la Societa ¢ coobbligata

e 24.416 migliaia di Furo relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Assicurazioni
Generali S.p.A. a favore del Comune di Milano nell’interesse della controllata
Rubattino 87 S.r.1. per opere di urbanizzazione primaria e secondaria;

e 18.753 migliaia di Euro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Atradius
Credit Insurance N.V. a favore del Comune di Napoli nell’interesse della controllata
Aedilia Sviluppo 1 S.r.1. (inc. Mercurio S.r.L) per oneri di costruzione;

e 9.949 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciate da Reale Mutua
Assicurazioni Sp.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate nell’interesse di Aedes
S.p.A. (inc. Aedes Trading S.r.L.) a garanzia del rimborso IVA erogato dal predetto
ufficio;

e 7.300 migliaia di Euro relativi alla fideiussione bancaria rilasciata da Meliorbanca
S.p.A. a favore di ENI S.p.A. nell’interesse di Aedes S.p.A. a garanzia di impegni
sottoscritti dalla controllata Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. (inc. Mercurio S.r.l) in
relazione a bonifiche da effettuare su aree di proprieta;

e 7300 migliaia di Euro relativi alla fideiussione bancaria rilasciata da Unicredit
Corporate Banking S.p.A. a favore di Meliorbanca S.p.A. nell’interesse di Aedes
S.p.A. per controgarantire la fideiussione rilasciata da Meliorbanca S.p.A. a favore
di ENISp.A.;

¢ 6.892 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate nell’interesse della collegata
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Acdificandi S.r.l per la richiesta di rimborso IVA dalla stessa avanzata. S segnala
noltre che Galotti S.p.A., socio al 50%, ha rilasciato identica coobbliga;

* 1.849 migliaia di BEuro relativi a fideiussione assicurativa rilasciate da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Aedes S.p.A in relazione all’eccedenza del credito Iva del Gruppo dell’anno 2007
¢ compensato nell’anno 2008 sempre da Aedes S.p.A. nella procedura Liquidazione
Iva di Gruppo anno 2008 (D.M. 13 dicembre 1979);

* 840 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich
Insurance Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse
di Aedes S.p.A. (inc. Aedes Trading S.r.1.) in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno
2008 e trasferiti alla controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente
compensati nella procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979); ?ﬁ

* 192 migliaia di Buro relativi a fideiussioni assicurative rilasciate da Reale Mutua
Assicurazioni S.p.A. a favore della Milano Serravalle S.p.A. nell’interesse della
controllata Rubattino 87 S.r.l. per 1a realizzazione di una rotatoria per I'ingresso in
tangenziale in zona Milano via Rubattino - Area Est; i

* 139 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciads 4
Insurance Company S.A. a favore dell*Ufficio delle Entrate di Milan el
della controllata Aedilia Sviluppo 1 S.r.l. in relazione ai crediti Ival s
2008 c trasferiti alla controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’uldf
compensati nella procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 15-_‘ Noren

* 90 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zueh
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’intd T R g
controllata Ariosto S.r.l. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti
alla controllante Iva Aedes Sp.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979);

* 60 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse della
controllata Dixia S.r.1. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 ¢ trasferiti alla
controllante Iva Aedes Sp.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979);

* 33 migliaia di Euro relativi a fideiussione assicurativa rilasciata da Zurich Insurance
Company S.A. a favore dell’Ufficio delle Entrate di Milano nell’interesse delia
controllata Iupiter S.r.1. in relazione ai crediti Iva sorti nell’anno 2008 e trasferiti alla
controllante Iva Aedes S.p.A. e da quest’ultima totalmente compensati nella -
procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).

Garanzie su beni di proprieta della Societd

La voce ammonta a 28.193 migliaia di Euro e riguarda i pegni concessi a favore in
particolare di istituti di credito sulle quote possedute nelle societd Ariosto S.r.L., Turati
Properties S.r.l., Actea S.r.l., Manzoni 65 S.r.L, Turati Immobiliare S.r.l. e Trixia S.r.l.

Impegni verso terzi
* 3.348 migliaia di Furo relativi alla garanzia prestata mediante la direfta assunzione
da parte di Aedes S.p.A. della obbligazione di integrale restituzione, comprensiva
dei relativi interessi, all'’Amministrazione finanziaria, del credito Iva anno 2007
della controllata Aedes Trading S.r.l., fusa in Aedes S.p.A., compensato da Aedes
S.p.A. nella procedura Liquidazione Iva di Gruppo (D.M. 13 dicembre 1979).
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Nota 32: Informazioni sui rischi finanziari

La Societa & esposta a rischi finanziari connessi alla sua operativita:
e rischio di credito, sia in relazione ai normali rapporti commerciali, sia alle attivita di
finanziamento;
e rischio di liguidita con particolare riferimento alla disponibilitd di risorse finanziarie e
all'accesso al mercato del credito e degli strumenti finanziari in generale;
o rischio di mercato relativo a tassi d'interesse.

La seguente sezione fomisce indicazioni qualitative e quantitative di riferimento
sull’incidenza di tali rischi sulla Societa.

Rischio di credito

La massima esposizione teorica al rischio di credito per la Societa al 31 dicembre 2010 ¢

rappresentata dal valore contabile delle attivita finanziarie rappresentate in bilancio (pari a

304.984 migliaia di Euro), oltre che dal valore nominale delle garanzie prestate su debiti o
“impegni di terzi indicati nella nota 31. Si fa presente che la gran parte delle attivita

finanziarie. sono verso societd controllate e collegate.

E,Ev:‘ent\iali svalutazioni delle attivita finanziarie avvengono su base individuale.
La seguente tabella riporta il dettaglio del rischio di credito per voce di bilancio.

(importi in migliaia di Euro)

31 dic. 2009

Voce 31 dic. 2010

Strumenti finanziari derivati 0 0
Crediti finanziari 263.117 302.403
Crediti commerciali e aliri crediti 22.823 4.538
Disponibilita liquide 19.044 71.334
Totale 304.984 378.275
Rischio di liquidita

1l rischio di liquidita & il rischio che la Societa si trovi in difficolta nell’adempiere alle future
obbligazioni associate alle passivita finanziarie ed ai propri costi operativi.

1a risk analisys effettuata & volta a quantificare, per ogni scadenza contrattuale, i cash flow
derivanti dalle varie tipologie di passivitd finanziarie detenute dalla Societa in data 31
dicembre 2010.

Le passivitd finanziaric sono state distinte, in base alla loro natura, in passivita finanziarie
non derivate e passivita finanziarie derivate.

In riferimento alle scadenze dei flussi di cassa, data la natura del ciclo monetario della
Socicta si & ritenuto opportuno aggregare i pagamenti in periodi temporali di lunghezza
variabile, illustrando un maggior dettaglio per le posizioni a breve scadenza.

Per la quantificazione dei cash flow sulle passivita indicizzate a tasso variabile ¢ stata

utilizzata la metodologia di valutazione basata sul tassi di inferesse forward implicitl alle
date di chiusura del bilancio.
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Si riportano di seguito le tabelle riepilogative dell’analisi effettuata mettendo a confronto le
situazioni al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009, ipotizzando condizioni di mercato

ordinarie.
Fussi
31 dicembre 2010 Valore  finanziari
confabile contrattuali Entrolmese 1-3mesi  3-6mesi 6-12 mesi 1-lanmi 2-Sanmi  Oltre 5 anni
Valori espressi in mighaia di curo
Passivita finanziarie non derivate
Mutui ipotecari 333 (95949 (162) 289 (&2 (13 (254) (6194 (88
Debiti verso societa dileasing (62.171) (77.305) 0 (S0 (759 (1349) (2653 (12359 (59.687)
Finanziamenti in conto comente (49.297) (62.333) 0 0 0 (2.542) ¢ (8704 (51.087)
Altri finanziatori (12774 (12.773) (375} (5.032) 0 4365y (3.000) 0 0
Strumenti finanziari derivati
Derivati i copertura 0 0 & 0 0 0 0 0
Derivati non di copertura (338) {362) ] (106) 63} {163} 0 0
Totale 207.813)  (248.717) G37) (91 (M) (05D 8177 $3427)
Flussi o
31 dicembre 2009 Valore  Gnanziari R
contabile _contrattuali Entrolmese 13 mesi  3-6mesi 6-12mesi 1-2 anmi 23, }11{: it
Valori espressi in migliaia di euro [t
Passivita finanziarie non derivate 7 : _' T
Mutui ipotecari (19172) (247 n) @1 @ o) Ispelii
Debiti verso societa dileasing 0 0 0 0 0 0 -
Finanzizmenti in conto comente (47.716) {54.680) (6} 0 0 (2500
Allzi fnanziatori (19894)  (20066) 0 4.200) 0 @30 (3518)
Strumenti finanziari derivati
Derivati di copertura 0 0 0 it 0 0 0
Derivati non di copertura ] o 0 0 0 0 0
Totale {86.782)  (97.21%) £29)  (412)  (41)  (1251) (9.768) (54293} (21024

Rischio di tasso di interesse
Gli strumenti finanziari che espongono la Societa al rischio di tasso di interesse sono i
finanziamenti ed i contratti di leasing a tasso variabile.
Non costituiscono esposizioni al rischio di tasso di interesse i finanziamenti a tasso fisso, in
quanto le variazioni di fair value non sono iscritte a conto economico e non presentano cash
flow variabili in funzione delle condizioni di mercato.
La prima tabella riepiloga gli impatti sul conto economico e sullo stato patrimoniale
derivanti da shift paralleli della curva dei tassi quotata al 31 dicembre 2010 di +/- 100 basis

point e +/- 50 basis poins.

Valori in migliaia di euro Utile o Perdita Patrinmonio Netto
Aumento Decremento | Aumento Decremento
100 bps 100 bps 100 bps 100 bps

31 Dicembre 2010

Interest Rate Swap 105 (1083 0 v
Opzioni sui tassi 68 {20) G o) -
Sensitivita dei Flussi finanzar Netta 173 (128) 1] 0
31 Dicembre 2009

Interest Rate Swap 243 (262) ¢ 0
Cap, Collar 137 (51 0 0
Sensitivitd dei Flussi finanziari Netta 380 3 13)| 0 0
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Valori in migliaia di euro Utile o Perdita Patrimonio Netto
Aumento Decremento | Aumento Decremento
50bps 50 bps S0bps 50 bps
31 Dicembre 2010
Interest Rate Swap 53 (53) 0 0
Opzioni sui tassi 27 {14) Q 0
Sensitivitd del Flussi finanziari Netta 80 {6 0 0

31 Dicembre 2009

Interest Rate Swap 123 (125) 0 0
Cap, Collar 62 (31 0 0
Sensitivita dei Flussi finanziari Netta 185 {156) 0 0

Si noti che, pur se i derivati assolvono finalitd di copertura del rischio tasso, la Societa non
adotta le regole ed i principi di hedge accounting, per cui gli impatti derivanii dalle
variazioni di fair value degli strumenti vengono registrate esclusivamente sul conto
economico. I derivati sono stati acquisiti in seguito alla fusione di Aedes Trading S.r.l.,
pertanto il confronto con I'esercizio 2009 & effettuato come se fossero gia in carico ad

. Aedes SpA.

Sl riporta di seguito la tabella con indicazione del maggior onere/provento finanziario che

sarcbbe stato registrato in conto economico se i tassi di interesse fossero stati maggiori o
inferiori a quelli effettivamente rilevati di 100 e 50 basis point. L analisi presentata ¢ svolta

_._,‘a-l"fil dicembre 2010 assumendo che i finanziamenti fossero stati in convenzione sin dal 1
-, gennaio 2010, presupponendo, pertanto, che I'importo outstanding dei finanziamenti

durante I’esercizio 2010 sia stato costante al livello rilevato alla chiusura del bilancio.

Valor in migliaia di euro Utile o (Perdita) Patrimonio netto
Aumento § Decremento § Aummento | Decremento |

100 bps 100 bps 100 bps 100 bps

31 dicembre 2010
Cash flow pagati durante l'esercizio

Finanziamenti a Tasso Varabile (892) 843 o 0
Strumenti finanziari derivati 142 (106)} ¢ 0
Sensitivita dei Flussi finanzari Netta (750) 737 L 0

31 dicembre 2009
Cash flow pagati durante l'esercizio

Finanziamenti a Tasso Variabile (101) 76 0 0
Strumenti finanziari derivati ' 0 0 0 0
Sensitivita dei Flussi finanziari Netta (101) 76 ¢ 0
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Valori in mighaia di euro Utile o (Perdita) Patrimonio netto
Aumento | Decremento | Aumento | Decremenio
50 bps 50 bps 50 bps 50 bps

31 dicembre 2010
Cash flow pagati durante l'esercizio

Finanziamenti a Tasso Varabile (446) 446 0 0
Strumenti finanziar derivati 71 (7D 0 0
Sensitivita dei Flussi finanziari Netta {375) 375 0 0

31 dicembre 2009
Cash flow pagati durante l'esercizio

Finanziamenti a Tasso Variabile 5hH 51 ] 0
Strumenti finanzari derivati 0 0 0 0
Sensitivitd dei Flussi finanziar Netta (51 51 0 0

i’%

Si precisa che nell’elaborazione degli scenari in decremento dei tassi di interesse, onde
evitare che i tassi divenissero negativi, & stato posto un limite inferiore alle variazioni di

interesse pari a 0,00%.

Fair value hierarchy /
La Societd monitora il fair value degli strumenti finanziari utilizzando la gef

misurazione seguente

e Fair Value di Livello 2. Fair value determinati suila base di modelli di
(standard di mercato) alimentati da input osservabili sul mercato.
e Fair Value di Livello 3. Fair value determinati attraverso modelli di valutaz
alimentati da dati di input non direttamente osservabili sul mercato.
La tabella seguente classifica gli strumenti finanziari valutati al fair value sulla base del
livello di gerarchia cui si riferisce.

Valori in migliaia di euro 31.12.2010
Livello 1 Livllo2 | Livllo3 Totale
Strumenti derivati
- Interest Rate Swap 0 {359) 0 (359)
~ Opzioni sui tassi ¢ 21 0 21
Totale 0 (338) 0 (338)]

Si segnala che nel corso del 2010 non ci sono stati trasferimenti di strumenti finanziari tra i
livelli della gerarchia di fair value.
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4.9 Allegato I — Rapporti con parte correlate

(In migliaia di Euro)
Ricasi dedle Casti per
Crediti Crediti Debiti Trebiti sendite e delle Interessi {materie prime| Altri costi | Interessi
Controparte immobilizzati| correnti {immobilizzati |  correnti prestaz. Altri ricavi { Dividendi attivi e Servizi operafivi | paisivi
Actea Srl.* 280 0 0) 0 63 0 0 0 0 g 0)
AdestSrl 3 34 0 0 10 0 0 0 [V 0 0
Aedes Agency Sl * 0 0 &M 4 42 0 0 0 (58) ©) 0
Acdes BPM Real Estate SGR S.p A* 9 313 [H 0 L) ! 870 1] [y 0 0
Aedzs BPM Real Estate SCR S.p.A. - Fondo q 1065 o o 857 ] 0 0 0 d q
Boccaccio
Aedes BPM Real Estete SGR S.p.A. - Fando 4 0 ] 0 639) ] 0 [ 0 o o
Dante Retail
A edes BPM Real Estate SGR S p.A. - Fondo F 0 [ T 538 ] 0 o 0 0 [}
Petrarca
Aedes Financiel Services 5. 0 105 3083 4 B g 9 9 0 0 (69)
| Aedes Investissenent Deatschiand GMBH in i 9 b 0 i 3 i b 0 0 0
liquidazione
‘ ; _|Aedes tiemational S.A. 125.340 o i 0 0 9 0 5174 o 0 0
| : oo [Aedes Project Sl i Hquidazione® 983 3 [\ 255 16 [ 0 £2 @) 0 0
; - : . |Aedificandi Sl 4358 4 [l 0 14 9 0 ol o 0 o
Acdila Dug Srl. ¢ 0 24 0 0 60 9 I 0] 0 0| 0
Acdilia Nord Est S.rl 3611 4 0 0 1 Y 0 n 9 0 0
Aediba Quattro SrL in liquidazione® [ 18; ] 0 9 0 9 3 [ 0 q
Aedilia Sviluppo Uno Sel* 5,79 334 6.346 U 51 0 0 10 0 0 0
gor SiL° 456 s o 350 34 10 q 21 631) ) [}
Ariosto §r2¢ [ 6l 24 0 4 0 4 0 0 { )
. {como 13581 * 0 1836 o o 4 o 9 Y o 9 0
" {Dinzlmmobilare Sr1. * 0 1048 0 0 & 0 [ 0 0 o
Dioda Sic . * 3045 51 20) 0 ¥ 0 b 68 0 g
Forte dei Mammi SA 0 14 0 0 0 i 0. 0 0 [ O
Golf Tolcinasco Sl * 247 0 47 0 0 9 0 4 0 0 0
Immobiliace Sporting MI3 Sp.A.* 0 i 0 0 “ 0) 0 0 0 0 0
: Induxi S in Squidazione g 0 0 G 0 0 0 4 0 0 0
* lupiter SxL* g 15 1440 0 10 0 0 g 0 0 (33
Legioni Remane Properties S.r.L in iquidazi 0 [ 0 0 10 0 0 0 0 0 0
Manzoni 6550 * 0 0 447 [H Ml 0 0 k1 0 0 0
Mariner 5.r.1 0 0 0 H 29 0 0 9 0 (571) 0
Milano Est $p.A. in Iquidazione* o 13 [ o 0 0 0 } 0 0 0
Nepiunia S.p.A. e 488 [ 4 34 0 0 9 l 0 0
NovaReSpA.* o 1562 0 29 2 13 Y b [H 1] 0
POSIE* o 0 Q y 42 1] 0] 9 4 0 0]
Pival Sp.A. q 64 a [ 10 [ 0 [ q 0 0
Reif4S.arl o 0 Q [ 0 ] Y P & 0
Rho Immobiliare 5.1 * 15,535 21 g 9 267 0 0 34 o 0 0
Rora Development S.rL 1521 0 0 9 0 9 0 L 4 0 0
[Rubatting Ovest 5.0.A. 1 558 ) D) k! [t 0 0 k] ] 0
Rubatting §7 S.r1* 40,587 81 ) 0 103 9 0 104 9 0 0
San Babila Cingue S..L 0 12 9 0 10 9 0 0 0 0 Y
Sviluppo Comparto Bue 8.1 in liguidazone* 0 LB [ 0 it ki 0 10 0 ly 0
Terme loniche s..5. di Entico Dolcini * 86 o 0 0 8 U g il 0 9 @2
Trodz Sl 20.826) 0 1472 0 412 0 9 726) 0 0 9
Turati Irmmobitiare Sr.l 7141 0 0 0 a3 0 0 13§ 0 il 0
Turati Propertics S14 * 3813 1473 0 0 281 0 0, 8L 0 0 0
Verceli Sl 0 12 9 0 0 0 0 0 0 0 0
Viz Calzoni S.x.L i liquidazone G 0 0) 0 119 0 0 8 1 0 0
Totale controltate ¢ collegate 234,030 12346 13503 09 6151 50 37 7845 (698) (98 (113
(*) societd soggette ad attivita di direzione e coordinamento di Aedes S.p.A.
Le operazioni con parti correlate sono state effettuate a valore di mercato.
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ai Sindaci ed ai Direttori

Generali(*)
(In migliaia di Euro)
SOGGETTO DESCRIZIONE CARICA CUMPENSI
COGNOME E NOME CARICA DURATA DELLA PERIODOG PER CUIE" EMOLUMENT!Y| BENEFICH ALTRI
RICOPERTA CARICA STATA RICOPERTA La PER LA NON COMPENST
CARICA CARICA MONETARI
Alberto Carletti Amministratore Fino allapprovazione {01/01/2010 [31/12/2010 30
del bilancio
311242011
Annapaola Negri-Clementi Vice Presidente Fino allapprovazione [01/01/2010 3171202000 135
del bilancio
31112720101
Antonella Amenduni Gresele | Amministratore Fino all'approvazione |01/01/2010 317122010 L5
del bilancio
31/12/2011
Antonio De Silvestri Amministratore Fino allapprovazione [01/01/2010 311122010 as
del bilancio
31122011
Cesare Ferrero Amministratare Fino all'approvazione §29/04/2010 /22010 10
del bilancio
31/12/2011
Damenico Bellom (1} Amministratore Fino all'approvazione |0¢1/01/2010 31/12/2010 15
del bilancio
31/12/2011
Fabrizio Redaelli Amministratore Fino ali'approvazione [01/01/2010 Jlnanzglo 90
del bilancia
3171212011
Francesco M ontescani Amministratore Fino all'approvazione |01/01/2010 3171222010 365 Foresteria
Delegato del bilancio Auto
31/12/2011 Aziendale
Giuscppe Grassano Presidente Fino all'ap provazicne [30/04/2010 31/12/2010 111 Foresteria
del bitancio Auto
31/12/2011 Aziendale
Luca Savino (2} Amministraiore Fine all'ap provazione [01/01/2010 31/12/2010 5 8
del bilancio
31272011
M ichele Stacca Amministratore 29/04/201¢ 01/01/2010 29/04/2010 5
Paolo Ingrassia Vice Presidente Fino all'approvazione |01/01/2010 31/122001¢ 335 Foresteria
del bilancio Auto
3142/2011 Aziendale
Pierino Isoldi Amministratore 15/12/201Q 01/0E2010 15/12/2010 12
Pio Giovanni Scarsi Amministtatore Fino all'approvazione |01/01/2010 3171202010 30
del bilancio
31/12/2011
Toemmaso Cartone Presidente 29/04/2G10 01/01/2010 29/04/2¢10 44
Lugiano Soldi Membro del Comitate [Fina all'approvazione |01/01/2010 31/127201¢ s
di Vigilanza del Bilancio
31/12/201]
Antonetla Ciocca Membro del Comitato|Fine all'approvazione |01/01/2015 311272010 15
di Vigilanza del bilancio
31/12/2011
Antonio Ferraioli Sindaco Fino allapprovazione [0t/05/2010 317122010 30
del bilancic
317122011
Benedetto Ceglie (3) Presidente Collegio Fino all'ap provazione [01/01/2010 31/12/2010 62 128
Sindacale del bilancio
3141272011
Marino Marrazza Sindaco Fino all'approvazione [01/01/2010 31/122010 30
del bilancio
111272011

(*)Per i compensi relativi ai key manager si rimanda all allegato 2 del bilancio consolidato
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1. Gl altri compensi sono relativi a emolumenti maturati per la carica di Consigliere in

Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A.
2. Gli altri compensi sono relativi a emolumenti maturati per la carica di Consigliere in

Nova Re S.p.A.

3. Gli altri compensi si riferiscono agli emo

lumenti maturati per la carica di Sindaco

effettivo in Agora S.r.l ¢ di Presidente del Collegio Sindacale nelle societa Aedilia
Sviluppo 1 S.xl, Diaz Immobiliare Srl, Milano Bst Sp.A. in liquidazione,
Neptunia S.p.A., Nova Re S.p.A,, Rub

Turati Immobiliare S.r.l.

attino 87 S.r.l., Rubaitino Ovest S.p.A. ¢

Di seguito si riporta la tabella dei compensi spettanti agli Amministratori ed ai Sindaci
delle socicta fuse in Aedes S.p.A. durante I’esercizio:

COGNOME E NOME CARICA EMOLUMENTI PA SOCIETA'
RICOPERTA PER LA FUSA
CARICA
Anna Maria Ceppi Presidente 13 AVA
1Giuseppe Rama Amministratore 13 AVA

Emilio Ettore Gnech Amministratore 13 AVA

Silvio MNecchi Presidente Collegio 9 AEDES SERVIZI
Sindacale

Giabriele Gentile Sindaco 3 AEDES SERVIZI

Giogio Pellati Sindaco 4 AEDES SERVIZI

Giovammi Rovetta Presidente Collegio 7 AEDES TRADING
Sindacale

Cosimo Biscozzi Sindaco 4 AEDES TRADING

Valeria Cicala Sindaco 5 AEDES TRADING

Vittorio Moro Sindaco 1 AEDES TRADING

Silvio Necchi Presidente Collegio 5 AVA
Sindacale

Gabriele Gentile Sindaco 4 AVA
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4.11 Allegato 3: Informazioni ai sensi dell’art.149-duodecies del Regolamento Emittenti
Consob

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti
Consob in attuazione della delega contenuta nell’art. 160, comma 1-bis del Testo Unico,
evidenzia i corrispettivi di competenza dell’esercizio 2010 per i servizi di revisione e per
quelli diversi dalla revisione resi dalla stessa societa di revisione.

(migliaia di Euro)
Soggetto che ha erogato il servizio Comispettivi di competenza
. dell'esercizdo 2010
Revisicne contabile Reconta Emst & Young Sp.A.
Altri servizi Rete Reconta Emst & Young S.p.A.
Totale
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4.12 Attestazione sul bilancio consolidato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob
n® 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni.

1. 1 sottoscritti Francesco Montescani in qualita di Amministratore Delegato e
Floriano Fasoli in qualitd di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili societari di Aedes S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto previsto
dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58,
I’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e I’effettiva applicazione
delle procedure amministrative ¢ contabili per la formaziope del Bilancio
consolidato nel corso del 2010. )

2.. Si attesta, inoltre, che

a. il Bilancio consolidato al 31 dicembre 2010:

e corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
e ¢ redatto in conformitd ai principi IAS/IFRS adottati dall’Unione
Europea nonché ai provvedimenti emanati in atmazione dell’art. 9 del
e D.Lgs. n° 382005 e, a quanto consta, ¢ idoneo a fornire una
N LT s rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
LT economica e finanziaria della Societd e dell’insieme delle imprese

incluse nel consolidamento;

b. la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dei riferimenti
agli eventi importanti che si sono verificati nell’esercizio e alla loro
incidenza sul bilancio consolidato, unitamente a una descrizione dei
principali rischi e incertezze cui sono esposti. La relazione sulla gestione
comprende, altresi, un’analisi attendibile delle informazioni sulle operazioni
rilevanti con parti correlate. '

Milano, 25 marzo 2011

I’ Amministratore Delegato Il Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari

Francesco Montescani : Floriano Fasoli
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4,13 Relazione della societa di revisione

SIS

;-!1 ERNST{Q’ YOUNG Fecon:a Efnst &?Yuunq S.p A,

Relazione della societ3 di revisione
ai sensi degli artt. 14 e 16 del D,l.gs. 27.1.2010, n. 39

Agli Azionisti
della Aedes S.p.A.

1. Abbiama svolto la revisione contabite del bilancio d'esercizio, costituito dalia situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conte economica, dal prospetto di conto economico complessés
dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relafive
illustrative, della Aedes 5.p.A. chiuso al 31 dicembre 2010. La responsabilita defla redazich
bitancio in conformita agli International Financiat Reporting Standards adottati dall’Unionk=
Europea, nonché al provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. ii. 38/200% %
compete aghl amministratori delfa Aedes S.p.A.. E' nostra ia responsabilita del giudizio ;
professionale espresse sul bilancio e basate sulia revisione contabile.

2. Il nostro eseme & stato condotto secondo i principi e i ¢riteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti peincipi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svoita al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
d'esercizio sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo compiesso, attendibile. il
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e detla correttezza dei criteri contabili utilizzaii e delia ragionevolezza delle
stime effettuate dagii amministratori. Riteniamo che il iavoro svolto fornisca una ragionevole
base per I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per it giudizio relativo al bilancio deil'esercizia precedente, i cui dati seno presentati ai fini
comparativi, si fa riferimento alia relazione da noi emessa in data 12 aprile 2010.

3. A nostro givdizio, it bilancio d'esercizio della Aedes S.p.A. al 31 dicembire 2010 & conforme agl
Internationat Financial Reporting Standards adottati dal' Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 det D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto & redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiera e correfto ia situazione patrimeniale e finanziaria,
il risultato economico ed i flussi di cassa detla Aedes S.p.A. per I'esercizio chiuso a tale data.

4. Laresponsabilita della redazione defla relazione sulla gestione ¢ delia relazione sul governo
socletario e ghi assetti proprietari, pubblicaia nella sezione “Investor Relations - Corparate
Governance” del sito internet della Aedes S.p.A.. in conformita a quanto previsto dalte norme di
legge e dai regolamenti compete agli amministratori detla Aedes S.p.A.. E' di nostra competenza
Fespressione det giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di cui
3l comma 1, lettere ¢, d), f), 1), m) e al comma 2, fettera b) dell’art. 123-bis dal DnLas.
58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con i bilancio,
come richiesto dalla legge. A tat fine, abbiamo svolto e procedure indicate dal grincipio di
revisione 001 emanata dal Consiglio Nazicnale dei Dattori Commercialisti e degli Esperti
Contabili e raccomandato daila Consob. A nostro giudizio la relazione sulia gestione e le
informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), £), 13, m) e al comma 2. lettera b) dell‘art. 123-
bis det D.Lgs. 58/98 presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari
Sono coerenti con il bilancic d'esercizio della Aedes S.p.A. al 31 dicembre 2010.

Milano, 7 aprile 2011

Reconta Ernst & Young S.p.A. ,

arco Scampj
A{Socio)

i
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4.14 Relazione del Collegio Sindacale

AEDES SPA

AEDES S.p.A.
Sede legale in Via Bastioni di Porta Nuova, n. 21 - 20121 Milano

Capitale sociale sottoscritto e versato eurc 284.197.202,38
Registro Imprese di Milano e codice fiscale n. 00824960157

Relaziokie del Collegio Sindacale
alla Ass_emblea_ degli Azionisti
b , k ) sul bilancio d'esercizio chiuso il 31 Dicembre 2010

(i sensi deli*art.153 D.L.gs. 58/1998 e dell’art.2429,comma 3,codice civile)

dkd dkd Kk

Signoti Azionisti,

il Collegio Sindacale riferisce sullaftivita di vigilanza prevista dalla legge e su
quanto richiesto dal’art.153 del D.Lgs. n. 58/98 (in seguito TUF) e daif'art.2429
¢.c., tenuto conto di quanto statuito dai principi di comportamento raccomandati
dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e di
quanto indicato daila Consob in matenia.

La revisione legale dei conti & attribuita alla societa di revisione Reconta Emst &
Young SpA, afla cui relazione sul bilancio d'esercizio 2010 Vi rimandiamo.

Sulle attivity svolte nel corso delfesercizio in oftemperanza alle disposizioni di
legge e in osservanza delle disposizioni Consob in materia, riferiamo quanto
segue:

- abbiamo vigilato sul’osservanza della legge e dello statuto sociale e
abbiamo ottenuto dagli Amministratori, con periodicita almeno trimestrale,
informazioni sulfattivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale effettuate da AEDES SpA, anche
per il tramite delle sue controllate (Gruppo AEDES);

- abbiamo accertato e ci siamo assicurati che le operazioni defiberate e
poste in essere dagli Amministratori fossero conformi alla legge e allo
statuto sociale, non fossero in contrasie con le delibere assunie
daifAssemblea degli Azionisti o in conflito di interesse, e fossero
improntate a principi di corretta amministrazione;

Relazione del Collegio Sindacale sut bilancio al 31 Dicembre 2010 Paginal 3 i
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- abbiamo acquisito le necessarie informazioni sulle operazioni con terzi,
parti correlate e infragruppo, in merito alle quali si forniscono le seguenti
indicazioni:

{i) non scno state effettuate operazioni atipiche e/o inusuali;

{in) le operazioni infragruppo e quelle intercorse con parti correlate
sono di natura ordinaria e sono stale regolate alle normali
condizioni di mercato;

- abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra
competenza, sul’adeguatezza della struttura organizzativa delia societa e
delle sue controllate, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione, e .
sulladeguatezza delle disposizioni impartite dalla capogruppo alle society - /..
controllate, ai sensi dell'art. 114, comma 2, del TUF. A tal fine, abbiamds'{>
oftenuto informazioni dai responsabili delle funzioni aziendali, anch ‘j
tramite ta raccolta di documentazione, e a tale riguardo non abbiam
osservazioni da riferire;

“x

- abbiamo vigilato sull'adeguatezza del sistema amministrativo-contabile,
mediante l'ottenimento di informazioni dai responsabili deile rispettive
funzioni aziendali, 'esame dei documenti aziendali e costanti incontri con
it Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari.
Riteniamo che il sistema amministrativo-contabile, per quanto da noi
constatate e accertato, sia in condizioni di rappresentare correttamente |
fatti di gestione;

- abbiamo vigilato sulladeguatezza del sistema di controllo intemo,
mediante I'acquisizione periodica di informazioni dal Preposto al Controilo
Intemo, tese anche a verificare P'esistenza, I'adeguatezza e la effettiva
adozione delle procedure, promuovendo e partecipando a tutte le riunioni
del Comitato per it Controlio Interno, e attraverso il costante scambio di
informazioni con la societa di revisione. Riteniamo il sistema di controlio
intemo complessivamente adeguato e funzionante, condividendo i
giudizio espresso dal Comitato per il Controlio Interno;

- abbiamo incontrato periodicamente i componenti dellOrganismo di
Vigilanza, nominato ai sensi de! D.Lgs. n.231/2001, per un reciproco
scambio di informazioni. Nel corso di tali riunioni non & emersa aicuna
violazione del Modello di organizzazione, gestione e controllo di cui si &
dotata la societad e le sue controilate, né omissioni, fatti censurabili efo %
irregolarita di alcun geners;
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- per quanto conceme Foperativita e Vorganizzazione della sfruttura

operante allestero, in relazione a quanto previsto dallart.36 del
Regolamento Mercati, abbiamo verificato, attraverso lo scambio di
informazioni con la societa di revisione, che l'organizzazione aziendale e
le procedure adottate consentono alla capogruppo di accertare che le
societa controliate, costituite e regolate da leggi di Stati non appartenenti
al’lUnione Europea, dispongano di un sistema amministrativo-contabile
idoneo a far pervenire regolarmente alla direzione e alla societd di
revisione i dati economici, patrimoniali e finanziari necessari per la
redazione del bilancio consolidato;

abbiamo tenuto periodiche riunioni con i responsabili della societa di
_ revisione, finalizzate a un reciproco e continuo scambic di informazioni, e
~ con i Presidenti dei Collegi Sindacali delle societa controllate itatiane, per

“un reciproco e continuo aggiomamento sullandamento generale delle

! . aftivita sociali: nel corso di tali riunioni non sonc emersi fatti efo

informazioni di rilievo che debbano essere evidenziati nella presente
relazione,

abbiamo ricevuto dalla societad di revisione la relazione predisposta ai
sensi def'art.18, 3° comma, del D.Lgs. 39/2010, che riporta le “guestioni
fondamentali” relative al bilancio d'esercizio e al bilancio consolidato e
dalla quale non emergono “carenze significative nel sistema di controllo
intemo in relazione af processo di informativa finanziaria™;

abbiamo vigilato, ai sensi del sopracitato art.19, sulla efficacia del
processo di revisione legale, esaminando con la societa di revisione le
attivita svolte e il piano della revisicne contabile;

abbiamo ricevuto dalla societa di revisioneg le informazioni riguardanti i
corrispettivi fatturati dalla stessa e dai soggetti appartenenti afla sua rete,
cosi come definiti dalfart.160 del TUF, alla societa e alle societa del
Gruppo. Per quanto riguarda fa comunicazione per le prestazioni di servizi
diversi dalla revisione, di cui ai “Principi sullindipendenza del revisore”,
rimandiamo afle informazioni fornite dalla societa nelle note illustrative al
bilancio consolidato, in oftemperanza al disposto dell'art.149-duodecies
del Regolamento Emittenti. La societa di revisione ci ha corunicato che,
sulla base dei principi regolamentari e professionali che disciplinano
Pattivita dei revisori, nelflesercizio in oggetto sono stati sempre rispettati i
requisiti di indipendenza nei confronti della societd capogruppo, delle sue
controllate e delie sue collegate, e che non sussistono cause che possano

%
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comprometterne findipendenza con riferimento afle situazioni e ai soggetti
indicati all'art.17 del D.Lgs. 39/2010.

Ai sensi delle disposizioni in materia, riferiamo inoltre che:

- la societa ha adottato fa Procedura per le operazioni con parti correlate, di
cui si & dato conto nella Relazione annuale sul governo societario e gli
assefti proprietari;

- la societd di revisione ha emesso in data 7/4/2011 le Relazioni sul bilancic
d’esercizio e sul bilancio consolidato ai sensi dell'art. 156 del TUF, che
non contengono rilievi né richiami d'informativa;

- non sono pervenute denunce ai sensi dell'art.2408 cod. civ., né esposti da
parte di terzi;

- nel corse dellesercizio abbiamo rilasciato i parert prescritti per il Collegio
Sindacale, in ordine alla nomina del Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili societari, alle aperazioni di fusicne per incorporazione
avvenute nell'esercizio e alfintegrazione della proposta di incarico alla
societd di revisione in funzione delle suddette operazioni;

- il Collegio Sindacale nef corso dell'esercizio si & riunito n.38 volte sino al
31 Dicembre 2010, e ha partecipato a tutte te riunioni del Consiglia di
Amministrazione {n.15} e del Comitato di Conirollo Intemo (n.7). Nel corso
delle riunicni del Consiglio di Amministrazione gii Amministratori hanno
fomnito informazioni sul generale andamento della gestione e sulla sua
prevedibile evoluzione;

- in merito alladesione della societd al Godice di Autodisciplina delle
societh quotate, si fa rinvio alla Relazione annuale sulla Corporate
Governance, il cui testo integrale viene messo a disposizione secondo le
modalita previste da Borsa ltaliana SpA. Detta Relazione, alla quale si
finvia per una completa informativa, riporta le informazioni sulfadesione al
Codice di Autodisciplina e [losservanza dei conseguenti impegni, ed
evidenzia numerc e nominativo dei Consiglieri che possiedono i requisiti di
indipendenza. A tal riguardo, il Collegio Sindacale da atto di avere
verificato la corretta applicazione dei criteri e delle procedure di
accertamento adottati dal Consiglio di Amministrazione per valutare

findipendenza dei propri membri. %
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In attuazione del piano di ristrufturazione e riorganizzazione aziendale e
societario, nel corse dellesercizio sono state perfezionate le operazioni di
fusione per incorporazione di alcune societd interamente possedute dalla
capogruppo e altre direttamente o indirettamente controliate e partecipate.

Gli Amministratori, al paragrafo “Gestione dei rischi finanziar" della Relazione
sulla Gestione del bilancic consolidato e del bilancio individuale della
capogruppo, danno informativa dei principali rischi e incertezze, descrivendo i
rischi di natura finanziaria — tassi d'interesse, credito, cambio e liquidita - cui fa .
sociela & esposta.

Sempre nella Relazione sulla Gestione & inserito un paragrafo intitolato Principali
- cortenziosi in essere e verifiche fiscafi, nel quale & data informativa dello
sviluppo dei pii rilevant] contenziosi legali e tributari pendenti, tra cui particolare
‘ m?:nzione merita I"éz_ipne promossa da un azionista detentore di pill del 5% delle
azioni, volta allottenimento della dichiarazione di invalidita della delibera
assembleare di approvazione del bilancio 2009. La societd si & costituita in
giudizio contestando la fondatezza della domanda.

1l Collegic Sindacale ritiene che linformativa resa nella Relazione sulla Gestione
e nella nota illustrativa dagli Amministratori possa ritenersi completa e adeguata,
anche in ordine alle operazioni infragruppo e con parti correlate.

il bilancio d'esercizio della societa e il bilancio consolidato del Gruppo AEDES al
31 Dicembre 2010 sono stati redatti in conformita ai principi contabili
intemazionali  {"IAS/IFRS”) emessi dallinternational Accounting Standards
Boa_rds {‘*IASB”) e omologati dallUnione Europea, nonché ai provvedimenti
emanati i attuazione del D.Lgs. n.38/2005. S
1l bilancio d'asercizio presenta una perdita di 50.011 migliaia di Euro e il bilancio
consolidato una perdita di competenza del Gruppo AEDES di 54.726 migliaia di
Euro. Entrambi i documenti sono stati trasmessi al Collegio Sindacale dagli
Amministratori nei termini di legge, unitamente alla Relazione sulla Gestione e
all'attestazione del Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
socletati. It Collegio Sindacale ha verificato Fosservanza delle norme di fegge e
delle disposizioni cui ia legge fa rinvio, che regolano la formazione di detii
documenti, mediante controlli effettuati in proprio- e tramite informazioni acquisite
dagli Amministratori, dal Dirigente preposto e dalla societa di revisione.
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Nel fornire un giudizio globale positivo suile risultanze dellattivitd di vigitanza
svolta, per quanto riguarda il bilancio d'esercizio e il bilancio consalidato al 31
Dicembre 2010, avendo verificato 'osservanza delle norme di legge regolanti la !
loro formazione e impostazione e considerate le risultanze delfattivita svolta
dalla societa di revisione, riteniamo che il bilancio d'esercizio sia meritevole della
Vostra approvazione, unitamente alla proposta del Consiglio di Amministrazione
in ordine alla coperlura della perdita dell'esercizio mediante ulilizzo per pan
importo delle riserve disponibifi.

Milano, 7 Aprile 2011

H Presidente del Collegic Sindacale — Benedetto Cegli

Il Sindaco Effettive — Antonio Ferrww %«4_‘ é\

il Sindaco Effettivo ~ Marino Marrazz
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GLOSSARIO

Codice / Codice di Autodisciplina: il Codice di Autodisciplina delle societd quotate
approvato nel marzo del 2006 dal Comitato per la Corporate Governance ¢ promosso da
Borsa Italiana S.p.A., come medificato nel marzo 2010 con riferimento al testo dell’art. 7
(il quale dovra trovare applicazione entro la fine dell’esercizio 1° gennaio — 31 dicembre

2011).
Codice Civile / c.e.: il codice civile.

Consiglio/Consiglio di Amministrazione: ii Consiglic di Amministrazione
dell’Emittente.

Emittente / Societa: la Aedes S.p.A..
Esercizio: I’esercizio sociale 1° gennaio — 31 dicembre 2010 a cui si riferisce la Relazione.

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

Regolamento Merecati: il Regolamento emanato dalla Consob con deliberazione n. 16191
del 2007 (come successivamente modificato) in materia di mercati.

Regolamento Consob n. 17221/10: il Regolamento emanato dalla Consob con
deliberazione n. 17221 del 2010 (come successivamente modificato) in materia di

operazioni con parti correlate.

.. Relazione: la relazione sul governo societario ¢ gli assetti societari che la Sociefa & tenuta
... .aredigere ai sensi dell’art. 123-bis TUF.

v TUF il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (Testo Unico della Finanza).
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1. PROFILO DELIEMITTENTE

La Societa ha adottato, in relazione al sistema di amministrazione e controllo, il modello
tradizionale, articolato nei seguenti organi sociali: I’ Assemblea degli Azionisti, il Consiglio
di Amministrazione ¢ il Collegio Sindacale che svolge le funzioni di controllo con I'ausilio
della Societa di Revisione.

Assembleq degli Azionisti

L’Assemblea ¢ Porgano che, con le sue deliberazioni, esprime la volontd dei Soci.
L’Assemblea € chiamata a deliberare nelle materie ad essa riservate ai sensi di legge e di
Statuto.

Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione & investito di tutti i pilt ampi poteri per I’amministrazione
della Societd e pud compiere qualsiasi atto di ordinaria ¢ di straordinaria amministrazione
che ritiene opportuno per il raggiungimento dello scopo sociale. L’art. 11 dello Statuto
sociale dispone che il Consiglio di Amministrazione & composto da tre a ventuno membri
che durano in carica per un periodo massimo di tre esercizi e sono rieleggibili.
L’Assemblea, in sede di nomina dei Consiglieri, ne determina il numero e la durata in
carica.

L’Assemblea del 30 aprile 2009 ha nominato un Consiglio di Amministrazione composto
da tredici membri per un triennio e quindi fino all’approvazione del bilancio dell’esercizio
che chiudera al 31 dicembre 2011.

L’Assemblea degli Azionisti tenutasi il 15 dicembre 2010, preso atto delle dimissioni del
Consigliere Pierino Isoldi, ha deliberato di ridurre a 12 il numero dei componenti del
Consiglio di Amministrazione.

I Comitati /

In conformita con le previsioni del Codice di Autodisciplina, sono costituiti nell’ a;nb 0
Consiglio di Amministrazione il Comitato per il Controllo Interno e il COI’DIL}!I_ :
Remunerazione, I’Incentivazione ¢ le Nomine con un ruolo consultivo e proposntv b, By
invece stato ritenuto ad oggi necessario costituire un Comitato Esecutivo. -

In attuazione del Regolamento Consob n. 17221/10, I’Emittente ha stability

attribuendogli il ruolo e le competenze rilevanti che il Regolamento Consob n. 1722
attribuisce ad un comitato costituito in tutto o in maggioranza da amministratori non
eseculivi e indipendenti con riferimento alle operazioni con parti correlate; tale Comitato &
stato anche chiamato Comitato per il Controllo Interno e I’operativita con le Parti
Correlate.

Collegio Sindacale
Ii Collegio Sindacale svolge le funzioni di vigilanza sul rispetto degli obblighi di legge e di

Statuto, sul rispetto dei principi di correfta amministrazione, ¢ sull’adeguatezza della
struttura organizzativa, del sistema di controllo interno ¢ del sistema amministrativo-
contabile della Societd, nonché sull’affidabilitd di quest’ultimo nel rappresentare
correttamente i fatti di gestione. I Collegio Sindacale vigila inoltre sulle modalita di
concreta attuazione delle regole di governo societario previste dal Codice di Autodisciplina
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e sull’adeguatezza delle disposizioni impartite dall’Emittente alle socicta controllate
affinché queste ultime forniscano all’Emittente tutte le notizie necessarie per
’adempimento degli obblighi di comunicazione previsti dalla legge.

In conformita al D. Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39, si precisa infine che il Collegio Sindacale
vigila, in particolare, sul processo di informativa finanziaria, sull’efficacia dei sistemi di
controllo interno, di revisione interna, se applicabile, e di gestione del rischio, sulla
revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati, e sull’indipendenza del revisore
legale o della societa di revisione legale, in particolare per quanto concerne la prestazione
di servizi non di revisione all’Emittente.

Ai sensi dell’art. 18 dello Statuto sociale, il Collegio Sindacale ¢ composto da tre Sindact
Effettivi ¢ tre Supplenti che durano in carica tre anni e sono rieleggibili.

11 Collegio Sindacale attualmente in carica € stato nominato dall’ Assemblea degli Azionisti
del 30 aprile 2009 per un triennio e quindi fino alla data di approvazione del bilancio
d’esercizio al 31 dicembre 2011.

In data 15 febbraio 2011, il Sindaco Supplente Gabriele Gentili ha rassegnato le
dimissioni.

Societd di revisione

La Socictd di Revisione in carica & Reconta Emst&Young S.p.A., nominata
dall’Assemblea del 24 aprile 2006 per gli esercizi 2006-2011. In data 24 aprile 2007,
I’ Assemblea degli Azionisti ha deliberato la proroga fino al 2014 dell’incarico di revisione
contabile ai sensi dell’art. 159 TUF, come modificato dali’art. 3, comma 16, del D. Lgs. 29
dicembre 2006, n. 303.

A questi organi si affiancano il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societari, 1’Amministratore esecutivo incaricato del Sistema di Controllo Interno e il

_ Preposto al Controllo Interno.

. " "E’ inoltre costituito ed operativo I'Organismo di Vigilanza istituito ai sensi del D.Lgs. n.
23172001



2. INFORMAZIONI SUGLI ASSETTI PROPRIETARI (EX ART. 123-BIS,
COMMA 1, TUF)

Di seguito vengono precisate le informazioni sugli assetti proprietari alla data di
approvazione della presente Relazione, in conformita con quanto previsto dal vigente art.
123 bis del TUF.

A) STRUTTURA DEL CAPITALE SOCIALE (EX ART. 123-BIS, COMMA I, LETTERA A ), TUF)

Alla data di approvazione della presente Relazione il capitale sociale di Aedes S.p.A.
ammonta ad Euro 284.299.511,34, diviso in n. 729.638.017 azioni ordinarie, senza valore
nominale, aventi diritto di voto e n. 363.821.642 azioni speciali (“Azioni C”), senza valore
nominale ¢ prive del diritto di voto nell’Assemblea dei Soci e con diritto di voto
esclusivamente nelle assemblee speciali di categoria.

Sono in circolazione n. 576.212.272 warrant, assegnati gratuitamente a coloro che hanno
sottoscritto le azioni emesse nell’ambito dell’ Aumento di Capitale in Opzione deliberato
dall’ Assembiea del 30 aprile 2009 e offerto in opzione agli Azionisti nel periodo 27 luglio
- 12 agosto 2009. I portatori dei warrant hanno diritto di sottoscrivere, al prezzo di Euro
0,26 e con le modalita e i termini indicati nel Regolamento dei Warrant, azioni ordinarie
Aedes S.p.A. in ragione di n. 1 nuova azione ordinaria ogni n. 1 warrant presentato per
Pesercizio entro il 31 agosto 2014.

Si riportano di seguito le caratteristiche delle Azioni C; ai sensi dell’art. 5-his dello Statuto,
le caratteristiche ¢ le modalita di conversione delle Azioni C sono le seguenti:

“a) possono essere rrasferite solo Jra (i) le imprese autorizzate all'esercizio dell'attivite
bancaria e iscritte all'albo di cui all’articolo 13 del D. lgs. del 1° settembre 1993, n. 385,
(ii) le imprese di assicurazione autorizzate ad esercitare | ‘attivita assicurativa ai sensi del ..
D.igs. del 7 settembre 2005, n. 209; (iii) le fondazioni bancarie di cui al D.igs 17 mgg’égi I
1999, n. 153; (v) i fondi comuni di investimento di cui al D. lgs. del 24 febbraio 1 99,8;5%‘._75& N
("TUF"); (v) gli investitori qualificati, italiani ed esteri, come individuati dalla nﬁf\: 0 ﬂg;’
italiana applicabile; ol
b) non possono essere trasferite a: (1) fondi comuni di investimento speculativi \H\c
Decreto Ministeriale 24 maggio 1999 n. 228 e/o altvi organismi di investimento cxil

o societa, nel cui oggetto sociale o programma di attivity rientri il perseguime z"s?";,.;‘, _é}mm‘é. p
Jinalita d'investimento speculative; e (1i) soggetti che esercitino in via prevalente attiviigesa="
immobiliare;

¢) attribuiscono il diritto di voto esclusivamente nelle assemblee Speciali di categoria;

d) é richiesta I'approvazione dell’assemblea speciale in caso di delibere aventi ad oggetto

la modifica delle caratieristiche delle azioni correlate ai sensi dell’art. 2350, comma 2,
codice civile eventualmente emesse dalla Societd, e in caso di delibere dell'ussemblea
ordinaria e/o straordinaria dei soci pregiudizievoli dei diritti di categoria ai sensi dell'art

2376 del codice civile;

e) attribuiscono il diritto di partecipare ad operazioni di aumento di capitale attraverso la
sottoscrizione di nuove azioni C (emesse proporzionalmente) ovvero attraverso la
sottoscrizione di azioni ordinarie Aedes (emesse proporzionalmente) ai medesimi termini ¢
condizioni degli altri soci ordinari;

B attribuiscono il diritto di partecipare agli utili e alle perdite della Societd
proporzionalmente alla quota di capitale rappresentata;




g) sono convertibili alla pari in azioni ordinarie nei periodi (i) dal 1° al 30 settembre e (ii)
dal 1° al 30 maggio di ciascun anno a decorrere dalla data di approvazione del bilancio
relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, salve le ipotesi di conversione
anticipata.

Entro 30 giorni dalla data di approvazione del bilancio relativo all esercizio chiuso al 31
dicembre 2013, i titolari delle azioni C avranno I'obbligo di converiire alla pari le azioni
C in azioni ordinarie della Societa.

La Societa avra 'obbligo, su richiesta dei titolari delle azioni C, di procedere alla
conversione anticipata delle azioni C del richiedente alla pari in azioni ordinarie qualora:
(i) si verifichi un eventuale cambio di controllo della Societd; (i) la promozione - da parte
di un soggetto che detenga, direttamente e/o indirettamente, il controllo della Societa ai
sensi dell’art. 93 TUF owero da parte di pitt soggetti vincolati da un patto parasociale
rilevante ai sensi dell’art. 122 TUF, i quali, congiuntamente considerati, esercitino
un'influenza dominante sulla Societd - di un’offerta pubblica di acquisto volontaria ai
sensi dell’art. 102 TUF, finalizzata ad ottenere da Borsa Italiana S.p.A. la revoca delle
azioni ordinarie della Societa dalle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario,
avendo il Consiglio di Amministrazione della Societa ricevulo da parte dell’offerente o
degli offerenti la comunicazione di cui all’art. 102 TUF; (iii) deliberazione da parte dei
competenti organi della Societd di una operazione significativa — ai sensi della
regolamentazione Consob — di fusione o scissione con societd diverse da una controllata
ai sensi dell art. 2359 codice civile e dell’art. 93 del TUF.

Ai fini del comma che precede per “cambio di controllo” si intende:

a) il verificarsi, rispetto alla compagine sociale successiva all esecuzione dell’ Aumento di
Capitale in Opzione, di un cambio di controllo, ai sensi dell’art. 93 del TUF;

e/o b) la promozione di un'offerta pubblica di acquisto e/o scambio ai sensi degli artt. 102
e seguenti TUF avendo il Consiglio di Amministrazione della Societa ricevuto da parte
dell offerente la comunicazione di cui all’art. 102 TUF, quando il/i soggetto/i che lanci/no
un ‘offerta pubblica di acquisto e/o scambio abbia/no concluso, in qualsiasi forma, accordi
con uno o piu azionisti che detengono, individualmente o congiuntamente, una

 partecipazione superiore al 30% del capitale sociale, volti a sancire un impegno di questi

ultimi a portare in adesione (0 non porlare in adesione) all’offerta, in tutto o in parte, le

" loro azioni, ove non sussista altro socio, ovvero altri soci, che detenga o detengano una

partecipazione pitt elevata e che abbia o abbiano dichiarato, entro i cinque giorni di
calendario anteriori - all ikizio del' periodo di adesione, di opporsi all’offerta e

. conseguentemente, di non voler aderire alla stessa. (....)

In ciascuna delle ipotesi di e.sefétisz\ della facolta di conversione sopra indicate, la Societa
procederd all’emissione e alla consegna delle azioni ordinarie di compendio all’avente
diritto entro i 20 giorni successivi al ricevimento della richiesta di conversione”.

Alla data di approvazione delia prescnte Relazione non sono in corso piani di
‘ncentivazione a base azionaria ex art. 114-bis del TUF che comportino aumenti, anche
gratuiti, del capitale.

Si rinvia alla Tabella 1 riportata in appendice alia Relazione.

B) RESTRIZIONI AL TRASFERIMENTO DI TITOLI (EX ART. 123-BIS, COMM4 I, LETTERA B),
TUF)

Non sono previste statutariamente restrizioni al trasferimento delle azioni ordinarie Aedes
S.p.A. Lo Statuto prevede invece limitazioni al trasferimento delle Azioni C. Come
indicato al precedente paragrafo a), ai sensi dell’art. 5-bis dello Statuto, le predette azioni:



a} possono essere trasferite solo fra (i) le imprese autorizzate all'esercizio dell'attivita
bancaria e iscritte all’albo di cui all’articolo 13 del D.lgs. del 1° settembre 1993, n. 385;
(it) le imprese di assicurazione autorizzate ad esercitare I’attivitd assicurativa ai sensi del
D.lgs. del 7 settembre 2005, n. 209; (7ii) le fondazioni bancarie di cui al D.lgs. 17 maggio
1999, n. 153; (iv) i fondi comuni di investimento di cui al D.lgs. del 24 febbraio 1998, n.
58 (“TUF”);, (v} gli investitori qualificati, italiani ed esteri, come individuati dalla
normativa italiana applicabile;

b) non possono essere trasferite a: (i) fondi comuni di investimento speculativi di cui al
Decreto Ministeriale 24 maggio 1999, n. 228 e/o altri organismi di investimento collettivo
0 societa, nel cui oggetto sociale o programma di attivita rientri il perseguimento di finalita
d'investimento speculative, e (i) soggetti che esercitino in via prevalente attivita
immobiliare.

Si segnala che sono previste restrizioni al trasferimento dei titoli nell’Accordo di
Ristrutturazione del debito sottoscritto in data 23 aprile 2009 ¢ perfezionatosi il 30 aprile
2009, tra Aedes S.p.A. e le sue controllate, da un lato, e il Banco Popolare Societa P
Cooperativa, in qualitd di banca agente, dall’altro. 11 predetto accordo prevede, infer alia,
'obbligo delle banche che hanno aderito allo stesso a non trasferire:

A) sino alla data del 30 aprile 2012 le azioni ordinarie Aedes S.p.A. emesse in
esecuzione dell’aumento di capitale (cosiddetto “Aumento di Capitale Banche™)
deliberato dall’ Assemblea Straordinaria del 30 aprile 2009, in forma scindibile
€ a pagamento, per I’ammontare di massimi Euro 310.000.000,31, COmprensivo
di sovrapprezzo, mediante 1'emissione di: (i) massime n. 363.821.680,00 azioni
speciali C, prive del valore nominale, godimento regolare, con diritto di voto
limitato ai sensi dell’art. 2351, comma 2, Codice Civile e convertibili in azioni
ordinarie {con caratteristiche ¢ modalitd di conversione indicate nell’articolo 5-
bis dello Statuto), per il prezzo di Euro 0,715 ciascuna (di cui Euro 0,26 da
imputare a capitale ed Buro 0,455 a riserva sovrapprezzo); e (ii) massime n.
69.744.754,00 azioni ordinarie, prive del valore nominale, godimento regolare
per il prezzo di Euro 0,715 ciascuna (di cui Euro 0,26 da imputare a capitalé‘,
Euro 0,455 a riserva sovrapprezzo), riservate alla sottoscrizione, en

G—:

pertanto, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comiag
Codice Civile), ¢ liberabili anche mediante compensazione defl’ammontareNd
relativi crediti:

B) le azioni ordinarie Aedes S.p.A. derivanti dalla conversione delle azioni speciali
C per un periodo di durata pari al minore tra (@) il periodo intercorrente tra
ciascuna data di emissione di azioni ordinarie e la scadenza del diciottesimo
mese successivo ¢ (b) il periodo intercorrente tra ciascuna data di emissione di
azioni ordinarie e il 30 aprile 2014,

C) PARTECIPAZIONI RILEVANTI NEL CAPITALE (EX ART. 123-BIS, COMMA 1, LETTERA C),
TUF)

Alla data del 31 dicembre 2010, tenendo conto delle comunicazioni effettuate alla Societi
ed a Consob, ai sensi dell’art. 120 del TUF, e in base alle risultanze del libro Soci ¢ alle
altre informazioni a disposizione dell’Emittente, risultano detenere, direttamente efo
indirettamente, una partecipazione superiore al 2% del capitale sociale gli Azionisti
indicati nella Tabella 1 riportata in appendice alla Relazione.




p) TITOLI CHE CONFERISCONO DIRITTI SPECIALI (EX ART. 123-BIS, COMMA 1, LETTERA D),
TUF)

La Societa non ha emesso titoli che conferiscono diritti speciali di controllo, né lo Statuto
sociale prevede poteri speciali di controllo per alcuni Azionisti o possessori di particolari
categorie di azioni.

E) PARTECIPAZIONE AZIONARIA DEI DIPENDENTI: MECCANISMO DI ESERCIZIO DEI DIRITTI
DI VOTO (EX ART. 123-BIS, COMMA 1, LETTERA E), TUF)

Non vi & alcun sistema di partecipazione azionaria dei dipendenti.

F) RESTRIZIONI AL DIRITTO DI VOTO (EX ART. 123-BiS, COMMA 1, LETTERA F), TUF)

Non sono previste restrizioni al diritto di voto, fermo restando quanto gia illustrato al
precedente paragrafo a) con riferimento alle Azioni C.

G) ACCORDI TRA AZIONISTI (EX ART. 123-BIS, COMMA 1, LETTERA G, TUF)

Non sono noti all’Emittente accordi tra Azionisti ai sensi dell’art. 122 del TUF.

H) CLAUSOLE DI CHANGE OF CONTROL (EX ART. 123-BIS, COMMA 1, LETTERA H), TUF)

Per quanto riguarda gli accordi significativi che acquistano efficacia, sono modificati o si
estinguono in caso di cambiamento di controllo, si segnala I’Accordo di Ristrutturazione
del debito sottoscritto in data 23 aprile 2009 ¢ perfezionatosi il 30 aprile 2009, tra Aedes
S.p.A. e le sue controllate, da un lato, ¢ il Banco Popolare Societa Cooperativa, in qualita
di banca agente, dall’altro. Il predetto accordo prevede il cambio di controllo di Aedes fra
gli eventi in presenza dei quali, e salva rinuncia da parte delle banche, si verifica la
_risoluzione automatica dell’accordo medesimo; in particolare, si ha la risoluzione
automatica dell’Accordo di Ristrutturazione al verificarsi di un cambio di controllo di
-Aedes. prima del 31 dicembre 2013 ovvero, se antecedente, prima della data di
- approvazione del bilancio relativo all’esercizio in cui siano stati conseguiti gli obiettivi,
anche in termini di rimborso dell’indebitamento finanziario, stabiliti nel piano industriale ¢

"' finanziario 2009 — 2013 approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societa in data

30 dicembre 2008, come successivamente aggiornato e riapprovato in data 26 marzo 2009.
~L’Accordo di Ristrutturazione inoltre prevede per quanto riguarda le societa controllate

"+ che il rapporto contrattuale di finanziamento tra ciascuna societa controllata e la rispettiva

banca creditrice (ovvero le banche appartenenti al poo/ che abbia concesso il
finanziamento) si risolva automaticamente nei confronti della rispettiva societa (qualora la
condizione risolutiva non sia rinunciata dalla banca creditrice della stessa ovvero dalla
capofila del pool che abbia concesso il finanziamento) nel caso in cui si sia verificato un
cambio di controllo in relazione alla relativa societa, senza che la relativa banca creditrice
abbia espresso il proprio consenso scritto, da rendersi a suo insindacabile giudizio, che non
potra essere da tale banca creditrice irragionevolmente negato o ritardato.

Al sensi dell’ Accordo di Ristrutturazione, per "Cambio di Controllo” si intende:

(A) con riferimento ad Aedes, il verificarsi, rispetto alla compagine sociale successiva
all'esecuzione dell'Aumento di Capitale in Opzione, di un cambio di controllo, ai sensi
dell'art. 93 TUF;

(B) con riferimento alle societa controllate, l'acquisizione del controllo diretto o indiretto
delle societa controllate, in forza della sussistenza del requisito di cui all'art. 2359, comma
1, numero 1) Codice Civile.
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Si segnala inoltre, in relazione a clausole conirattuali riguardanti possibili medifiche di
assetti proprietari detla Societa, che:

(i) Aedes, le sue controllate e diverse societh partecipate sono parte di contratti di
finanziamento bancari che prevedono, al loro interno o in documenti ad essi connessi,
come ¢ d’uso per questa tipologia di contratti, il diritto degli istituti finanziatori di
estinguere i finanziamenti e 1’obbligazione della societd finanziata di rimborso anticipato
di tutte le somme da essa utilizzate, in caso di cambio di controllo della societi finanziata;
(i) sono previste clausole di change of control in alcuni patti parasociali e accordi
sottoscritti nell’ambito di joint venture cui partecipano la Societa ¢ alcune sue controllate.

Infine, come gia indicato al precedente paragrafo a), ai sensi deli’art. 5-bis dello Statuto,
nel caso in cui si verifichi un eventuale cambio di controllo, Ia Societd avra I’obbligo, su
richiesta dei titolari delle Azioni C, di procedere alla conversione anticipata delle Azioni C
del richiedente alla pari in azioni ordinarie. Sul punto, si rinvia a quanto dettagliatamente
riportato al precedente paragrafo a).

1) DELEGHE AD AUMENTARE IL CAPITALE SOCIALE E AUTORIZZAZIONT ALL '"ACQUISTO DI
AZIONI PROPRIE (EX ART. 123-BIS, COMMA I, LETTERA M), TUF)

Alla data di approvazione della Relazione il Consiglio di Amministrazione non dispone di
deleghe ad aumentare il capitale sociale ai sensi dell’art. 2443 Codice Civile, né & stato
autorizzato dall’ Assemblea ad acquistare azioni proprie ai sensi degli artt. 2357 e seguenti
del Codice Civile.

Lo Statuto sociale di Aedes S.p.A. non prevede ad oggi che la Societa emetta strumenti
finanziari partecipativi,

L) ATTIVITA DI DIREZIONE E COORDINAMENTO (EX ART, 2497 E §5. C.C. y)

Alla luce delle disposizioni vigenti, Aedes Sp.A. non & assoggettata all’attivita A

direzione e coordinamento di alcun ente o societa.

Tk

Le informazioni richieste dall’articolo 123-bis, comma primo, lettera i) TUF (“gli g4
tra la societa e gli amministratori (...) che prevedono indennitd in caso di dimisS\N
licenziamento senza giusta causa o se il loro rapporto di lavoro cessa a seguitoQk
un‘offerta pubblica di acquisto™) sono illustrate nella sezione della Relazione dedicata alla
remunerazione degli amministratori (Sez. 8, pag. 34).

Le informazioni richieste dall’articolo 123-bis, comma primo, lettera 1) TUF) (*le norme
applicabili alla nomina e alla sostituzione degli amministratori ... nonché alla modifica
dello statuto, se diverse da quelle legislative e regolamentari applicabili in via
suppletiva”) sono illustrate nella sezione della Relazione dedicata al Consiglio di
Amministrazione (Sez. 4.1, pag. 13).
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3. COMPLIANCE

L Emittente ha aderito al Codice di Autodisciplina delle societd quotate approvato nel
marzo 2006 dal Comitato per la Corporate Governance e promosso da Borsa Italiana
S.p.A., il cui testo & disponibile sul sito di Borsa Italiana S.p.A. (www.borsaitaliana.it).

A seguito dell’emanazione nel marzo 2006 del Codice di Autodisciplina, il Consiglio di

Amministrazione di Aedes S.p.A. ha infatti provveduto a verificare I’adeguamento deila

corporate governance della Societa alle relative raccomandazioni, individuando i principi -
ed i criteri applicativi gia attuati e quelli che necessitavano ancora di essere implementati.

Al esito di tale verifica, il Consiglio di Amministraziene del 14 dicembre 2006 ha assunto

le deliberazioni occorrenti al fine di adeguare il sistema di governo societario

dell’Emittente ai dettati del Codice di Autodisciplina.

La presente Relazione ha la funzione di informare il mercato ¢ gli Azionistt di Aedes
S.p.A. sul sistema di governo societario dalla stessa adottato e sulle concrete modalita di
adesione al Codice di Autodisciplina, in adempimento agli obblighi previsti dall’articolo
123 bis del TUF e dalle relative norme di attuazione. :

La Relazione viene messa a disposizione dei Soci e del pubblico insieme alla
documentazione prevista per la convocanda Assemblea degli Azionisti di approvazione del
bilancio 2010 e frasmessa a Borsa Italiana S.p.A.. La Relazione, inoltre, € consultabile sul
sito internet della Societd www.aedesgroup.com.

Nel seguito si riporta — in conformita col Format di Borsa Italiana del febbraio 2010 —
un’informativa dettagliata sulle singole raccomandazioni del Codice che la Societd

- concretamente rispetta.
. Si precisa che, per quanto concerne i riferimenti statutari, la presente Relazione fa rinvio

* . allo’ Statuto - cosi come vigente alla data di approvazione della stessa - nella versione

approvata dall’Assemblea Straordinaria dei Soci del 15 dicembre 2010. Lo Statuto di

'i':-A'edels S.p.A. & adeguato alle vigenti disposizioni di legge in materia di societd aventi
" azioni negoziate nei mercati regolamentati italiani ed improntato a criteri di chiarezza e

N\

* funzionalita; si precisa che lo Statuto & stato tempestivamente aggiornato al fine di

adeguarlo alle disposizioni contenute nel D. Lgs. 27 gennaio 2010 n. 27, che ha recepito in

_ Ttalia la Direttiva 2007/36/CE, nonché al Regolamento Consob n. 17221/10 in materia di

" operativita con le parti correlate. Lo Statuto e la presente Relazione sono consultabili sul
sito internet delia Societa, all’indirizzo www.aedesgroup.com.

Si informa inoltre che né la Societd, né le sue controllate aventi rilevanza strategica sono
soggetic a disposizioni di legge non italiane che influenzano la struttura di corporate
governance dell’Emittente stesso.
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4. CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

4.1 NOMINA E SOSTITUZIONE

L’Assemblea provvede alla nomina del Consiglio di Amministrazione, determinando il
numero dei suoi componenti.

L’art. 11 defio Statuto sociale prevede che la Societad & amministrata da un Consiglio di
Amministrazione composto da 3 (tre) a 21 (ventuno) componenti, anche non Soci, secondo
quanto deliberera I'Assemblea all'atto della nomina. Gli amministratori durano in carica per
un massimo di tre esercizi, secondo le deliberazioni dell'Assemblea che I nomina, ¢
scadono alla data dell’Assemblea convocata per D’approvazione del bilancio relativo
all’ultimo esercizio della loro carica. Essi sono rieleggibili. L'Assemblea prima di
procedere alla loro nomina, determina il numero dei componenti if Consiglio e la durata in
carica.

La nomina del Consiglio di Amministrazione avviene mediante il voto di lista.

Ai sensi dell’art. 11 dello Statuto Sociale, come modificato dall’Assemblea del 15
dicembre 2010, il Consiglio di Amministrazione & nominato dall’ Assemblea sulla base di
liste presentate dagli Azionisti nelle quali i candidati devono essere elencati mediante un
numero progressivo; le liste di candidati, sottoscritte dagli Azionisti che le presentano,
devono essere depositate presso la sede della Societa nei termini stabiliti dalla normativa -
anche regolamentare - di volta in volta in vigore ¢ di ci0 sara fatta menzione nell’avviso di
convocazione. Alla data di approvazione della Relazione, il deposito delle liste deve
avvenire nel termine stabilito dall’art. 147-ter, co. 1-bis, del TUF, e cioé¢ entro il
venticinquesimo giorno precedente la data dell’Assemblea chiamata a deliberare sulla,
nomina dei componenti del Consiglio di Amministrazione. R
Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli Azionisti che, da soli o insierhe ad
rappresentino la percentuale del capitale sociale determinata ai sensi de%{

vigente, che alla data di approvazione della presente Relazione corrispond
capitale sociale, come stabilito dalla Consob con la Delibera n. 17633 del 26 g

-
i,

certificazione rilasciata dall’intermediario in osservanza della normativa vide £
certificazione potra esserc prodotta anche successivamente al deposito, purché citre
termine previsto dalla vigente normativa per la pubblicazione delle liste da parte della
Societa, e ciog, al piu tardi, almeno ventuno giomi prima della data della riunione
assembleare.

Le liste presentate senza 1'osservanza delle disposizioni che precedono sono considerate
€ome non presentate.

Nessun Azionista pud presentare o concorrere a presentare, neppure per interposta persona
0 societa fiduciaria, pid di una lista; gli Azionisti che siano assoggettati a comune controllo
ai sensi dell’art. 93 del TUF o quelli che partecipano ad uno stesso sindacato di voto
possono presentare ¢ concorrere a presentare una sola lista.

Ogni Azionista pud votare una sola lista.

Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.

Unitamente alla presentazione della lista, ¢ nello stesso termine, sono depositate Ie
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano sotto la
propria responsabilitd Dinesistenza di cause di incleggibilitd e di incompatibilita e
Pesistenza dei requisiti, il tutto secondo quanto prescritto dalla normativa applicabile per i
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componenti del Consiglio di Amministrazione, nonché un curriculum vitae riguardante le
caratteristiche personali e professionali con Iindicazione degli incarichi di
amministrazione e controlio ricoperti in altre societd ed eventualmente dell’idoneita a
qualificarsi come Amministratore indipendente.

Eventuali incompletezze o irregolarita relative a singoli candidati comporteranno
Ieliminazione del nominativo del candidato dalla lista che verrd messa in votazione.
All’elezione dei componenti il Consiglio di Amministrazione si procedera come segue:

a) dalla lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sono tratti, in base
all’ordine progressivo con il quale sono elencati nella lista, tanti consiglieri che rappre-
sentino la totalita di quelli da eleggere meno uno;

b) dalla seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti e che non sia
collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con i Soci che hanno presentato o votato
la lista risultata prima per numero di voti, & tratto il restante consiglicre, nella persona del
candidato elencato al primo posto di tale lista.

Al fini del riparto degli amministratori da eleggere, lo Statuto sociale non prevede che la
lista di candidati debba ottenere una percentuale minima di voti in Assemblea.

Tutti i consiglieri eletti dovranno essere in possesso dei requisiti di onorabilita e
professionalita richiesti dalla normativa vigente. It difetto di tali requisiti determina la
decadenza dalla carica.

Nel caso in cui sia stata presentata 0 ammessa al voto una sola lista, tutti i consiglieri sono
tratti da tale lista. ‘

Nel caso in cui non sia stata presentata alcuna lista oppure risulti eletto un numero di
amministratori inferiore al numero determinato dall’ Assemblea, 1’ Assemblea stessa dovra
essere riconvocata per la nomina dell’intero Consiglio di Amministrazione.

Qualora per dimissioni o per altre cause vengano a mancare uno 0 pill aministratori, si
provvedera ai sensi dell’art. 2386 Codice Civile, assicurando il rispetto dei requisiti
applicabili.

- 1’Assemblea determina I’indennitd in misura fissa, unica e periodica, spettante ai
. - componenti il Consiglio di Amministrazione.

- -Alfine di assicurare I’clezione del numero minimo di Amministratori indipendenti ai sensi

dell’art. 147-ter, comma 4 del TUF, ’art. 11 delio Statuto Sociale sopra riportato prevede

© che tra i candidati, devono essere in possesso dei requisiti di indipendenza richiesti dalla
" “legge almeno quelli indicati al primo e all’ottavo posto di ciascuna lista.
“Lo Stituto Sociale non prevede requisiti di indipendenza ulteriori rispetto a quelli stabiliti

per i Sindaci ai sensi dell’art. 148, comma 3, del TUF, né requisiti di onorabilita elo
professionalita diversi e ulteriori rispetto a quelli richiesti dalla legge per I’assunzione della
carica di Amministratore.

Si precisa che in materia di composizione del Consiglio di Amministrazione non sono
applicabili norme legislative di settore ulteriori rispetto a quelle del TUF.

Con riguardo alla modificazione dello Statuto sociale, si informa che ogni modifica andra
operata nel rispetto dei principi legislativi e regolamentari vigenti, con la precisazione che
al Consiglio di Amministrazione & attribuita la competenza a deliberare ai sensi dell’art.
2365, comma 2, Codice Civile, gli adegnamenti dello Statuto alle modifiche normative.
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4,2 COMPOSIZIONE

Il Consiglio di Amministrazione aila data di approvazione della Relazione & composto da
12 (dodici) membri, nominati dall’Assemblea degli Azionisti del 30 aprile 2009 e del 29
aprile 2010, che resteranno in carica fino all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31
dicembre 2011.

La nomina del Consiglio di Amministrazione da parte dall’ Assemblea del 30 aprile 2009 &
avvenuta, a norma dell’art. 11 dello Statuto, sulla base dell’unica lista di candidati
presentata dal socio Acciaierie Valbruna S.p.A. con delibera approvata dall’ Assemblea dei
Soci con una percentuale di voti favorevoli in rapporto al capitale votante pari al 99,98%
(corrispondente al 41,75% del capitale sociale); con tale deliberazione erano risultati eletti
1 seguenti candidati elencati nell’unica lista depositata: (1) Tommaso Cartone; (2) Pierino
Isoldi; (3) Nicola Cinelli; (4) Roberto Facivelli; (5) Giuseppe Isoldi; (6) Framco
Bonferroni; (7) Paolo Ingrassia; (8) Antonella Amenduni Gresele; (9) Domenico Bellomi;
(10) Anna Paola Negri Clementi; (11} Alberto Carletti; (12) Fabrizio Redaelli; (13) Pio
Giovanni Scarsi.

A seguito delle dimissioni rassegnate dai Consiglieri Franco Bonferroni, Roberto Facinelli,
Nicola Cinelli ¢ Giuseppe Isoldi nel corso del 2009, e dal Presidente Tommaso Cartone nel
marzo 2010, I’ Assemblea degli Azionisti del 29 aprile 2010 ha deliberato a maggioranza,
senza ricorrere al voto di lista, la proposta formulata dal Socio Start Immobiliare S.p.A. di
nomina dei cinque Consiglieri necessaria per Iintegrazione del Consiglio di
Amministrazione; tale delibera & stata approvata dall’Assemblea dei Soci con una
percentuale di voti favorevoli in rapporto al capitale votante pari al 90,66%
(corrispondente al 42,08% del capitale sociale), ed ha determinato la nomina dei seguenti
candidati: (1) Giuseppe Grassano; (2) Francesco Montescani; (3) Luca Sav1}13,o¢--('4j‘
Antonino De Silvestri; (5) Cesare Ferrero. /\&?n"""

< _

specifica indicazione degli Amministratori che possono considerarsi, ai sensi del Criterio
applicativo 2,C.1 del Codice di Autodisciplina, esecutivi:

Nome e Cognome

Giuseppe Grassano - Presidente
Annapaola Negri-Clementi - Vice Presidente
Paolo Ingrassia - Vice Presidente (1)
Francesco Montescani - Amministratore Delegato (1)
Antonella Amenduni Gresele - Consigliere
Domenico Bellomi - Consigliere
Alberto Carletti - Consigliere
Antonino De Silvestri - Consigliere
Cesare Ferrero - Consigliere
Fabrizio Redaelli - Consigliere

Luca Savino - Consigliere

Pio Giovanni Scarsi - Consigliere

(1) Amministratere esecutivo
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Si riportano nel seguito sinteticamente le informazioni sulle caratteristiche personali e
professionali dei singoli componenti del Consiglio di Amministrazione, precisandosi che,
in osservanza del Principio 2.P.3 del Codice di Autodisciplina, 1’attuale Consiglio di
Amministrazione & composto in prevalenza da Amministratori non esecutivi:

Grassano Giuseppe

Nato ad Alessandria 1’11 settembre 1939. Laureato in Economia e Commercio e iscritto nel
Registro dei Revisori Contabili. Gli incarichi ricoperti negli ultimi anni sono: Direttore
Generale della Banca Popolare di Milano dal 1994 al 1997, Amministratore Delegato della
Banca Popolare di Luino e Varese e poi della Banca Popolare Commercio € Industria nel
1998; tra il 1999 ed il 2010 & Direttore Generale, oltreché della Cassa di Risparmio di
Ferrara, delle Banche Popolari di Vicenza, di Infra e di Cremona, in quest’ultima
ricoprendo la carica di Amministratore Delegato.

Tra le cariche ricoperte in passato vi sono, tra I’altro, quelle di: Direttore Generale della
Cassa di Risparmio di Alessandria e poi della Banca Agricola Milanese dal 1986 al 1994;
Consigliere ¢ membro del Comitato Esecutivo della Banca Nazionale del Lavoro,
dell’Istituto Centrale di Banche e Banchieri e dell’Istituto Centrale delle Banche Popolari;
Vice Presidente di Centrobanca; Consigliere di altri Istituti bancari (Banca Idea, Banca
Nuova, Banca Intermobiliare), di societd di gestione del risparmio (Arca SGR, B.P.Vi
Fondi SGR), di societa assicurative (Bipiemme Ras Vita, Arca Vita, Arca Assicurazioni) e
di altri comparti (Centrosim, Nordest Merchant, SEC di Padova, Fiera di Cremona,
Presidente del Fondo Nazionale di Previdenza complementare Arco).

E’ stato consulente di diverse societa, tra cui le Fondazioni delle Casse di Risparmio di
Macerata e di Fabriano e Federlegno-Arredo.

E’ stato docente di Tecnica Bancaria presso il Dipartimento di Economia e Finanza

"...dell’Universita di Macerata ¢ relatore in numerosi convegni, tra 1’altro presso I’ABI, le

7 Universita di Milano, Pavia, Pisa ¢ Luiss di Roma e Cefor.
-« Attualmente & Presidente di Aedes Spa dal 29 aprile 2010 ¢ membro del Collegio
-_._*S'i—ridaio'—aile di Agri'venture Spa, societd del Gruppo Intesa-San Paolo.

: A nap, ‘ola Negrt-Clementt

: ,Nata & Milanoiil 31 ottobre 1970, & avvocato, specializzata in diritto dei mercati finanziari
e diritto: commerciale-societario. E membro del Comitato Scientifico di Nedcommunity,
I’ Associazione degli Amministratori indipendenti € non esecutivi nonché socio fondatore e
membro del Comitato Scientifico di Argis, I’ Associazione di Ricerca per la Governance
del’impresa Sociale. Attualmente ¢ socio dello Studio Legale Negri-Clementi e '
consigliere di amministrazione di AET Italia Holding S.r.1. Dal 30 aprile 2009 ¢ consiglicre
di Aedes e dal 9 settembre 2009 ricopre la carica di Vice Presidente della stessa societa.

Paolo Ingrassia

Nato a Palermo il 6 maggio 1950, & laureato in Economia e Commercio. Dal 1975 ad oggi
ha svolto attivitd bancaria sia in Italia che all’estero, presso il Banco di Sicilia (ove ha
rivestito, tra 1’altro, il ruolo di responsabile del Triveneto, di responsabile commerciale
Nord Italia, di responsabile del Network commerciale ¢ del coordinamento attivita
corporate della banca), presso Capitalia — Bipop Carire (quale respensabile della linea
corporate della banca) ¢ presso Unicredit Corporate Banking (in qualita di responsabile
delle relazioni istituzionali della banca). Attualmente ¢ Presidente del Consiglio di
Amministrazione della societd Nova Re S.p.A., societd quotata alla Borsa di Milano,
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nonché Consigliere in Aedes BPM Real Estate Sgr S.p.A. ¢ in numerose alire societd del
Gruppo Aedes; il 9 settembre ¢ stato nominato Vice Presidente operativo.

Francesco Montescani

Nato a Fiorenzuola d’Arda (PC) il 10 maggio 1947, laureato in Economia e Commercio, ha
ricoperto numerosi incarichi in primari Istituti di Credito, da ultimo & stato Direttore
Generale di Capitalia Solutions S.p.A., societa che si & occupata della gestione e sviluppo
del patrimonio immobiliare del Gruppo Capitalia. Attualmente & Consigliere in Aedes
BPM Real Estate Sgr Sp.A. e in numerose alire societd del Gruppo Aedes. B
Amministratore Delegato di Aedes dal 9 settembre 2009,

Antonella Amenduni Gresele

Nata a Vicenza il 6 giugno 1967, imprenditrice, & laureata in Guurisprudenza. Attualmente
¢ Consigliere Delegato della societd Acciaierie Valbruna S.p.A. e Consigliere di
Amministrazione di Ferlat Acciai SpA.E Consigliere di Aedes dal 30 aprile 2009.

Domenico Bellomi

Nato a Lonigo (VI) il 10 giugno 1945, laureato in Economia ¢ Commercio, & revisore
contabile e riveste Ia carica di Direttore Amministrativo e Finanziario di Acciaierie
Valbruna S.p.A. dal 1987. E stato Direttore Amministrativo ¢ Finanziario di Vetrerie
Italiane S.p.A. dal 1977 al 1987. Attualmente & Consigliere di Amministrazione di BFE
S.p.A., NP.L. Sp.A., Brown Editore S.p.A., Amministratore Unico di Finval Srl e
Fingram S.rl, Aedes BPM Sgr S.p.A., nonché Presidente del Consiglio di
Amministrazione di Aedilia Nord Est S.r.l.. B Consiglicre di Aedes. =
Alberto Carletti RIS
Nato a Milano il 31 luglio 1960, laureato in Economia Aziendale presso l’Un}fx’-‘ 11;3‘;1‘ g
Bocconi di Milano, dal 2000 ¢ Direttore Finanziario di Fininvest S.p.A.. Dal!j §§ AT ?‘f\
ha lavorato presso la Standard Chartered Finanziaria con varie responsabili la* u,
dell’asset ¢ liability management ¢ della gestione dei rischi finanziari e dal 1\9 2RMEORREY -3
stato Executive Director di Westlb Europa AG - Milan Branch con la respoysabilita p v
I'Italia dell’origination, marketing e distribuzione di prodotti di tesoreria ¢ capitNHaTks % 755
Attualmente ¢ Consigliere di Amministrazione di Trefinance S.A. Lussembuipo——di
Fininsvim -Fininvest Sviluppi Immobiliari S.p.A. e di ISIM Sp.A.. E Amministratore
Delegato del Teatro Manzoni. E Consigliere di Aedes.

Antonino De Silvestri

Nato a Riofreddo (Roma) il 18 agosto 1943, laureato in Giurisprudenza. E Magistrato di
Cassazione in congedo ¢ Avvocato del Foro di Vicenza. Ha esercitato le funzioni di
Pretore Civile, Penale ¢ del Lavoro nonché dj Pubblico Ministero. E’ consulente di
numerosi Comuni ¢ di imprese di costruzioni. Gia professore a contratto di diritto
processuale deflo sport presso 1I’Universita degli Studi di Teramo, ¢ attualmente docente
presso varie Universitd e corsi di Master, consulente normativo della FIGC-LND, nonché
autore di numerosissime pubblicazioni di diritto civile e diritto sportivo. E Consigliere di
Aedes dal 15 ottobre 2009,

Cesare Ferrero

Nato a Savona il 3 luglio 1964, laureato in Economia Aziendale ¢ dottore commercialista e
revisore dei conti. E stato professore presso I’Universita Bocconi e il Politecnico di
Milano. E stato membro del Consiglio di Amministrazione nelle societi immobiliari
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Galotti S.p.A., ISIM del Gruppo toro Assicurazioni, Beni Stabili SGR; ¢ stato inoltre
Presidente di Grandi Stazioni S.p.A. e di Metropolis S.p.A., del Gruppo Ferrovie dello
Stato, Amministratore Delegato e Direttore Generale di IPI S.p.A., societd immobiliare
all’epoca appartenente al Gruppo Fiat. Amministratore Delegato di Investitori & Partner
TImmobiliari, attualmente ricopre la carica di Couniry manager di BNP Paribas Real Estate
Italia ¢ Amministratore Delegato di BNP Paribas Real Estate Property Development Italia,
socictd immobiliare appartenente al Gruppo BNP Paribas. E consigliere indipendente di
Aedes S.p.A.

Fabrizio Redaelli

Nato a Milano il 29 gennaio 1960, ¢ doitore commercialista e revisore contabile.
Consigliere Indipendente di Aedes Spa. Ha maturato esperienze post laurea all’interno
dell’Universita Bocconi e successivamente come consulente per operazioni di finanza
straordinaria. Ha ricoperto il ruolo di amministratore con deleghe in societd operanti nel
settore dell’advisory tinanziario. E docente senior presso la Scuola di Direzione Aziendale
(SDA) dell’Universitda Bocconi di Milano — Area Finanza Aziendale e Immobiliare.
Attualmente & Consigliere di Amministrazione Indipendente di Damiani S.p.A.. Inoltre, g,
tra I’altro, membro del Collegio Sindacale di Tod’s S.p.A., Fondo Pensione Assolombarda,
Holland Coordinator and Services Italia S.p.A., The Walt Disney Company Italia S.r.1.

Luca Savino :
Amministratore non esecutivo, nato a Trieste il 18 luglio 1964, ¢ dottore commercialista.
Opera in Italia principalmente a Trieste ¢ Roma. All’estero opera direttamente con una
propria strutfura in repubblica Ceca, Slovacchia ¢ Bulgaria, mentre attraverso il network
IC&Partners - di cui & vice Presidente - opera in altri 7 paesi dell’Europa Centro orientale,
_dalla Russia alla Serbia. E presidente del Collegio Sindacale e sindaco effettivo in diverse
societd italiane ed estere tra le quali si possono citare Acegas Aps Spa (quotata),
" TnaAssitalia Spa, la Scogliera Spa (holding di controllo di Banca JFIS), Dynamic
~“Technologies Spa (Gruppo Venice — Friulia — Montepaschi). Ha ricoperto incarichi di
~ sindaco in societd del Gruppo Unicredit in Ttalia ed all’estero e in Victoria Assicurazioni
- :(societa di diritto bulgaro del Gruppo Generali). E consigliere dell’Ordine dei
i : Commercialisti di Trieste ¢ docente a contratto di Economia delle Aziende Pubbliche

:presso la Facoltd di Scienze Politiche deil’Universitd di Trieste, polo di Gorizia. B

-+consigliere di NovaRe S.p.A. e consigliere indipendente di Aedes S.p.A.

Pio Giovanni Scarsi

Nato a Predosa (AL) il 3 aprile 1940. Dal 1960 al 1991 ha lavorato presso it Credito
Italiano, svolgendo, tra I'altro, lattivita di responsabile dell’attivitd in titoli, di
coordinatore dell’auditing crediti e di capo del servizio borsa e titoli a livelio centrale con
diretta responsabilita sulle attivita di intermediazione titoli, gestioni patrimoniali, analisi e
research. Dal 1992 al marzo 1997 & stato amministratore delegato della Simcredit - Societa
di Intermediazione Mobiliare per azioni ¢ membro del Consiglio Direttivo e del Comitato
Esecutivo dell’ Associazione delle SIM (Assosim) ¢, d’intesa con Assogestioni, del CISM
(Comitato Interassociativo di studi del mercato). Dall’aprile del 1997 al settembre del 2006
¢ stato presidente di Caralt S.p.A. e consiglicre di amministrazione, tra ’altro, di S.G.R.
Aedes Fondi Speculativi, di Eurovita S.p.A., di BPL Investimenti - Roma, Banca Carime ¢
Aedes BPM Real Estate SGR S.p.A. - Fondi Immobiliari. Attualmente &, tra [’altro,
consigliere di amministrazione di Aviva Previdenza S.p.A., di Aviva Italia S.p.A. (ove ¢
membro del comitato investimenti), di Banca Carime e di Banca Network Investimenti,
nonché senior advisor di Banca Finnat Euramerica, membro del comitato investimenti
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Eurovita S.p.A. ¢ membro del comitato consultivo Generali SGR, membro dell’ Audit
Committee di Aviva Holding, nonché consigliere indipendente di Aedes.

In conformita con il Principio 2.P.5 del Codice di Autodisciplina, si informa che alla data
di approvazione della presente Relazione il Presidente non ha deleghe operative. Ai sensi
dell’art. 17 dello Statuto, il Presidente ha la rappresentanza legale della Societa; la
rappresentanza legale ¢ inoltre affidata ai Vice Presidenti, agli Amministratori Delegati ai
Direttori Generali ¢ a chi altro designato dal Consiglio di Amministrazione,
disgiuntamente, nei limiti dei poteri loro conferiti singolarmente, congiuntamente con il
Presidente o con altro soggetto avente poteri abbinati, negli altri casi.

Le cariche di Amministratore o Sindaco ricoperte dai Consiglieri in altre societd quotate in
mercati regolamentati anche esteri, in societa finanziarie, bancarie, assicurative o di
rilevanti dimensioni sono riportate, ai sensi deil’art. 1.C.2 del Codice di Autodisciplina,
nell’Allegato A della presente Relazione.

Si riportano in appendice — in forma tabellare (Tabella 2) — le informazioni rilevanti per
ciascun Amministratore.

Si precisa che non sono intervenuti cambiamenti nella composizione del Consiglio di
Amministrazione a far data dalla chiusura dell’Esercizio.

Cumulo massimo agli incarichi ricoperti in altre societa
In relazione al Criterio applicativo 1.C.3 del Codice di Autodisciplina (numero di cariche
di Amministratore o di Sindaco in altre societa che sia compatibile con un efficace
svolgimento dell’incarico di Amministratore di Aedes S.p.A), il Consiglio di
Amministrazione, con delibera del 14 dicembre 2006, ha stabilito che: (3) gli
Amministratori esecutivi della Societa possono assumere mcarichi esecutivi in altre societa
del Gruppo oppure in societa partecipate dagli stessi o da propri familiari in misura
rilevante; eventuali altri incarichi esecutivi al di fuori dj tali fattispecie dovranno
preventivamente  essere  approvati  dal Consiglio di Amministrazione; (i) gli
Amministratori esecutivi potranno inoltre assumere incarichi non esecutivi in non piu di
cinque societd quotate oppure finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensj By
(iii) gli Amministratori non esecutivi e gli Amministratori indipendenti potranno -
incarichi a propria libera discrezione, fermo restando che il Consiglio di Amminfs
si riserva una diversa valutazione qualora la partecipazione di tali Amih
all’attivitd degli organi sociali risulti inferiore alla soglia del 50% degli ek
I’ Amministratore avrebbe dovuto partecipare.

4.3 RUOLO E FUNZIONAMENTO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 12 dello Statuto sociale, & investito di
tutti 1 pidt ampi poteri per ’amministrazione delia Societa e pud compiere qualsiasi atto di
ordinaria e di straordinaria amministrazione che ritiene opportuno per il raggiungimento
delio scopo sociale, fatta eccezione per 1 poteri che dalla legge ¢ dallo stesso Statuto sono
riservati alla competenza dell’ Assemblea.

In conformita ai Principi 1.P.1. ¢ 1.P.2 del Codice di Autodisciplina, il Consiglio di

Amministrazione di Aedes S.p.A. si riunisce con regolare cadenza e si organizza ed opera
in modo da garantire un efficace svolgimento delle proprie funzioni.
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Tl Consiglio di Amministrazione si riunisce almeno trimestralmente per I’approvazione del
resoconto intermedio di gestione, della relazione finanziaria semestrale e del bilancio
d’esercizio e consolidato, secondo il calendario delle riunioni pubblicato ai sensi del
Regolamento di Borsa Italiana.

Nell’Esercizio il Consiglio di Amministrazione si € riunito in 15 occasioni.

Per I’esercizio in corso sono pianificate riunioni con periodicita mensile ¢ se ne sono gia
temute 3. In base al calendario 2011 pubblicato lo scorso gennaio, sono previste 2 (due)
riunioni per l’approvazione dei resoconti intermedi di gestione e 2 (due) per
I"approvazione, rispettivamente, della relazione finanziaria semestrale ¢ del bilancio
d’esercizio e consolidato.

Di regola le riunione del Consiglio hanno una durata che varia da 2 a 4 ore.

Gli Amministratori agiscono e deliberano con cognizione di causa ed in autonomia,
perseguendo 1’ obiettivo prioritario della creazione di valore per gli Azionisti. In conformita
con il Criterio applicativo 2.C.2 del Codice, il Presidente, per consentire al Consiglio di
Amministrazione di esprimersi con consapevolezza sulle materic sottoposte al suo esame
ed approvazione, si adopera affinché adeguate informazioni sulle materie iscritte all’ordine
del giorno di ciascuna adunanza vengano fornite a tutti i Consigliert.

La presente Relazione contiene Pinformativa sul numero di riunioni del Consiglio di
Amministrazione, tenutesi nel corso dell’Esercizio ¢ la percentuale di partecipazione di
ciascun Consigliere alle stesse. A tal riguardo, si rinvia alla Tabella 2 riportata in
appendice. I Consiglieri risultati assenti alle riunioni hanno sempre fornito motivata
giustificazione.

- Si precisa che alle riunioni del Consiglio di Amministrazione tenutesi nel corso det 2010
" hanno partecipato soggeiti -esterni al Consiglio invitati in relazione agli argomenti
all’ordine del giorno di volta-in volta trattati.

Fokok

Il Cbhéiglio di Arﬁminisfra‘ziohe‘ riveste un ruolo centrale e di indirizzo strategico nella
. gestiope della Societa €. ‘il%l; applicazione di quanto previsto dai Criteri applicativi 1.C.1 e
- 8.C.1 del Codice di Autodisciplina, Tientrano nella sua competenza le seguenti funzioni:

-a) esame ed approvazione dei-piani strategici, industriali e finanziari della Societa ¢ della

.-, strittura societaria del Gruppo di cui essa sia a capo;

" b): wajutazione dell’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo ¢ contabile

" - génerale della Societa e delle controllate aventi rilevanza strategica predisposto dagli

. Amministratori delegati, con particolare riferimento al Sistema di Controllo Intermo e
alla gestione dei conflitti di interesse;

c) attribuzione e revoca delle deleghe agli organi delegati ed al Comitato Esecutivo,
definendone limiti e modalita di esercizio; :

d) determinazione della periodicita, comunque non superiore al trimestre, con la quale gli
organi delegati devono riferire al Consiglio circa I'attivitd svolta nell’esercizio delle
deleghe loro conferite;

¢) determinazione, sulla base delle proposte deli’apposito Comitato ¢ sentito il Collegio
Sindacale, della remuncrazione degli Amministratori delegati di quelli che ricoprono

particolari cariche;
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f) valutazione del generale andamento della gestione, tenendo in considerazione, in
particolare, le informazioni ricevute dagli organt delegati, nonché confrontando,
periodicamente, i risultati conseguiti con quelli programmatt;

g) esame ed approvazione preventiva delie operazioni della Societa e delle sue controllate
quando tali operazioni abbiano un significativo rilievo strategico, economico,
patrimoniale o finanziario per la Societ stessa, prestando particolare attenzione alle
situazioni in cui uno o pitt Amministratori siano portatori di un interesse per conto
proprio o di terzi, stabilendo a tal fine criteri generali per individuare le operazioni di
significativo rilievo;

h) valutazione, almeno una volta all’anno, sulla dimensione, sulla composizione e sul
funzionamento del Consiglio stesso e dei suoi Comitati, eventualmente esprimendo
orientamenti sulle figure professionali la cui presenza in Consiglio sia ritenuta
opportuna;

i) fornire I’informativa, nella Relazione sul governo societario, sulle modalita di
applicazione dell’art. 1 del Codice di Autodisciplina e, in particolare, sul numero delle
riunioni del Consiglio ¢ del Comitato Esecutivo, ove presente, tenutesi nel corso
dell’esercizio e sulla relativa percentuale di partecipazione di ciascun Amministratore;

j) nomina ¢ revoca del Preposto al Controllo Interno e definizione della relativa
remunerazione;

k) definizione delle linee di indirizzo del Sistema di Controllo Interno, in modo che i
principali rischi afferenti all’emittente ¢ alle sue controllate risultino correttamente
identificati, nonché adeguatamente misurati, gestiti e monitorati, determinando inoltre
criteri di compatibilita di tali rischi con una sana e corretta gestione dell’impresa;

I} individuazione di un amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla
funzionalita del Sistema di Controllo Interno;

m) valutazione periodica, e di regola in occasione della (o precedentemente alla) riunione
di approvazione del progetto di bilancio e della relazione finanziaria semestrale,
sull’adeguatezza, efficacia ed effettivo funzionamento del Sistema di Controllo Interno.

Al sensi dell’art. 12 delio Statuto, il Consiglio di Amministrazione & cog
deliberare la riduzione del capitale sociale in caso di recesso dei Socl, il trasfefi
sede legale nell'ambito del territorio nazionale, nonché la fusione per incorpojaj
societd interamente posseduta o partecipata in misura almeno pari al 90% d
nel rispetto delle previsioni di cui agli articoli 2505 e 2505 bis Codice Civile.
St precisa inoltre che lo Statuto, conformemente a quanto disposto dail’art. 2
2, Codice Civile, conferisce al Consiglio di Amministrazione la competenza
I'adeguamento dello Statuto a disposizioni normative,

)

It Consiglio di Amministrazione del 15 marzo 2010, tenendo conto della raccomandazione
di cui al criterio applicativo 1.C.1, lett. b) del Codice di Autodisciplina, ha provveduto ad
individuare fra le controllate di Aedes S.p.A. le seguenti societa aventi rilevanza strategica
nel Gruppo: Aedes Trading S.r.l., Aedilia Sviluppo 1 S.r.l; Rubattino 87 S.r.l.; Nova Re
S.p.A.; Aedes Value Added SGRPA; Aedes Servizi S.p.A.; Aedes BPM Real Estate Sgr
Sp.A.eAgora Sr.l.

Al fini di tale individuazione, il Consiglio di Amministrazione ha preso in considerazione i
seguenti criteri: (i) rilevanza strategica della societd controllata all’interno dei mercati nei
quali opera il Gruppo Aedes S.p.A., tenuto conto - tra ’altro — dell’attivita di prestazione
di servizi ad enti estranei al Gruppo Aedes; (if) presenza nell’ambito della societd
controllata di una struttura organizzativa articolata, caratterizzata dalla rilevante presenza
di management (distinto dai componenti dell’organo amministrativo), dotato di autonomia
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operativa; (i) valore dell’attivo patrimoniale; (iv) numero dei dipendenti.

Sulla base dei medesimi criteri, nefla riunione del 17 dicembre 2010, il Consiglio di
Amministrazione ha ritenuto di considerare controllate aventi rilevanza strategica anche le
societa Aedes Agency S.r.). e Aedes International SA.

PR BN -t e LR TS

Alla data della presente Relazione, tenuio conto delle operazioni di fusione per
incorporazione che nel corso dell’esercizio 2010 hanno interessato alcune controllate,
risultano individuate quali societa aventi rilevanza sirategica: Aedes Agency S.r.l, Aedes
BPM Real Estate Sgr S.p.A., Acdes International SA, Aedilia Sviluppo 1 S.r.l, Agora
S.r.l., Nova Re S.p.A. e Rubattino 87 S.r.1..

Nella riunione del 15 marzo 2010, tenendo conto dell’esigenza di garantire un adeguato
monitoraggio dell’operativita delle societa controllate, anche con specifico riferimento alle
parti correlate, il Consiglio di Amministrazione ha individuato le operazioni di
significativo rilievo del Gruppo che devono essere esaminate ed approvate
preventivamente dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo anche se realizzate
dalle societd controllate da Aedes S.p.A.. Sono considerate di significativo rilievo le
scguenti operazioni:
a) operazioni che impongono di mettere a disposizione del pubblico un documento
_informativo redatto in conformita con le disposizioni regolamentari stabilite dalla Consob;
"b) operazioni - non infragruppo — di assunzione, rinegoziazione, estinzione anticipata di
. mutui e finanziamenti in genere, nonché rilascio e rinegoziazione di garanzie reali o
personali, per importi unitari superiori ad Euro 10.000.000,00, nonché rinunzia alle stesse;
. c)-operazioni di acquisto, vendita, permuta aventi ad oggetto beni immobili o porzioni di
+ beniimmobili o altri diritti immobiliari, ivi comprese le locazioni finanziarie, ¢ in generale
. .+qualsiasi afto di disposizione di tali diritti, ivi compreso il conferimento in societd, quando
" . di-importo unitario superiore ad Euro 10.000.000,00;
L tef o dy iscrizione, surroghe, postergazioni, cancellazion, annotamenti di ipoteche, privilegi,

" ginuncia a ipoteche legali, arbitrati anche amichevoli compositori nei casi non vietati dalla
. legge, qualsiasi operazione presso gli Uffici del debito pubblico, della Cassa Depositi e
Prestiti e presso ogni altro Ufficio pubblico o privato, per importi unitari superiori ad Euro
10.000.000,00;
é) _operazioni di sottoscrizione di aumenti di capitale, acquisizione a qualsiasi titolo,
.~ ogssione, conferimento & in generale qualunque atto di disposizione di partecipazioni, titoli
.o interessenze in societa costituitc o costituende e/o in joint ventures, ivi inclusa la rinunzia -
" a Hottoscrivere aumenti di capitale o ad esercitare diritti di opzione o prelazione per
{*acquisto o la sottoscrizione di partecipazioni, nonché I’assunzione di impegni ad
effettuarc o a rinunziare ad una delle predette operazioni; ’effettuazione o la rinunzia — o
I’impegno ad effettuare o a rinunziare - a versamenti soci senza obbligo di restituzione a
qualunque titolo, ¢ quindi a titolo esemplificativo in conto capitale, n conto aumento
capitale e/o a fondo perduto; sono escluse le operazioni di costituzione e acquisizione di
societa entro i limiti del capitale sociale minimo di legge;
f) sottoscrizione, rinegoziazione € recesso da accordi di partnership, di GEIE, di
associazione temporanea di imprese e altre forme d cooperazione con altre imprese,
nonché patti parasociali di ogni genere;
g) acquisto e vendita di rami d’azienda, di qualunque importo;
h) stipulazione, rinnovo, rescissione. € risoluzione di qualsiasi contratto strumentale allo
svolgimento dell’attivita (a titolo esemplificativo: contratti di pubblicita, assicurazione ¢
concessione di servizi in genere, collaborazione, affitto, comodato, deposito, lavorazione,
utenze, appalto, fornitura ed esecuzione di opere e prestazioni) per importi superiori ad
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Euro 1.500.000,00 per singolo contratto o per singole annualita di corrispettivo, nel caso di
contratti di durata;

1) operazioni di concessione, rinegoziazione, estinzione anticipata di mutui e finanziamenti
in genere, a favore di societd controllate, collegate o partecipate, per importi unitari
superiori ad Euro 20.000.000,00;

) altre operazioni, diverse dai punti precedenti, il cui valore sia superiore ad Euro
1.000.000,00 per singola operazione; sono escluse le operazioni con — o tra — le societa
interamente partecipate — direttamente o indirettamente — dalla Aedes S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione riunitosi in data 12 novembre 2010 ha approvato la
“Procedura sulle operazioni con parti correlate del Gruppo Aedes Sp.A.” (nel seguito
anche “Procedura OPC™), in osservanza di quanto previsto dal Regolamento Consob n.
17221/10, individuando le operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate in
conformita con le soglic di rilevanza previste dall’Allegato 3 al Regolamento Consob 1.
17221/10. Si precisa che, in osservanza della Procedura OPC, P’approvazione delle
operazioni — sia di maggiore che di minore rilevanza — con parti correlate (o della relativa
proposta di deliberazione da sottoporre all’ Assemblea nei casi di competenza assembleare)
¢ riservata al Consiglio, che delibera previo motivato parere del Comitato per il Controllo
Interno e I’operativita con le Parti Correlate.

In attuazione dei principi ¢ delle competenze sopra descritte, il Consiglio di
Amministrazione riunitosi il 25 marzo 2011 per approvazione del progetto di bilancio
d’esercizio al 31 dicembre 2010, tra I’altro, ha:

(1) in applicazione del Criterio applicativo 1.C.1, lett. b) del Codice, valutato 1’assetto
organizzativo, contabile ed amministrativo della Societd e delle controllate aventi rilevanza
strategica, concludendo con un giudizio positivo;

(i) in osservanza del Criterio applicativo LC.L, lett. e) del Codice, valutato il generale
andamento della gestione, tenendo in considerazione, in particolare, le informazioni
ricevute dall’ Amministratore Delegato;

(ii1) in osservanza del Criterio applicativo 1.C.1, lett, g) del Codice,effettuato
sulla composizione, dimensione e funzionamento del Consiglio stesso e dei findij BRSNS
(c.d. self assessment), dando atto che attualmente il Consiglio & conjmowg dd -i® SR
Ammunistratori, di cui 10 (dieci) non esecutivi, S {cinque) dei quali iAliAsH 'g)j yfSA 7

%w% ;

Consiglio ha ritenuto che Ia sua dimensione sia adeguata rispetto alle esigenz
organizzative della Societa e, per quanto riguarda la composizione ha confermatoNg
diversificato delle professionalitd degli Amministratori presenti all’interno dell’ormavo
amministrativo e, in particolare, delle competenze degli Amministratori non esecutivi nelle
materie economiche, contabili, giuridiche e finanziarie, proponendosi di valutare in
prosieguo una eventuale riarticolazione delle atiribuzioni interne.

Sempre nella riunione del 25 marzo 2011 il Consiglio — con valutazione positiva anche
della totalita degli Amministratori indipendenti - ha altresi espresso il proprio favorevole
apprezzamento circa il funzionamento del Consiglio e dei Comitati, ritenendo adeguate,
complete e tempestive le informazioni e la documentazione fornita preliminarmente alle
relative riunioni, e valutato adeguate e soddisfacenti le informazioni ricevute dagli organi
delegati nel corso delle riunioni consiliari.

In conformitd del Criterio applicativo 1L.C.1, lett. d) del Codice, il Consiglio di
Amministrazione riunitosi in data 5 maggio 2010 ha determinato, esaminata la proposta del
Comitato per la Remunerazione, 1'Incentivazione ¢ le Nomine e sentito il Collegio
Sindacale, la remunerazione dell’ Amministratore Delegato.
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Ai sensi dell’art. 13 dello Statuto ¢ in conformita al’art. 1.C.1, lett. 5), del Codice di
Autodisciplina, il Consiglio di Amminisirazione ha la facolta di delegare, entro i limiti di
legge, le proprie attribuzioni, determinandone i limiti, ad un Comitato Esecutivo composto
di alcuni dei suoi componenti, oltre che ad uno o pili dei suoi componenti, eventualmente
con la qualifica di Amministratori Delegati, attribuendo loro la firma, individualmente o
colletiivamente, come esso credera di stabilire. Alla data di approvazione della Relazione,
tuttavia, il Consiglio non ha ritenuto necessario costituire al proprio interno un Comitato
Esecutivo.

Al di 1 delle deleghe di potere formalizzate dal Consiglio (per le quali si rinvia al
successivo paragrafo 4.4), il Consiglio stesso viene di fatto interpellato laddove vi siano
operazioni che si ritiene preferibile vengano affrontate in tale sede.

Si precisa che, in sede di nomina da parte dell’Assemblea del 30 aprile 2009 ¢
dell’ Assemblea del 29 aprile 2010, gli Amministratori sono stati esonerati dal divieto di cui
all’art. 2390 Codice Civile. Nel corso dell’Esercizio non sono state sottoposie al Consiglio
di Amministrazione fattispecie problematiche e/o criticita in relazione ad attivita esercitate
dagli Amministratori in concorrenza con la Societa.

4.4 ORGANI DELEGATI

Liart. 13 dello Statuto sociale prevede la facolta per il Consiglio di Amministrazione di
nominare uno o pit Vice Presidenti e/o uno o piu Amministratori Delegati.

11 Consiglio di Amministrazione tenutosi il 9 setternbre 2009 ha nominato alla carica di

Vice Presidenti, ’Avv. Annapaola Negri-Clementi e il Dott. Paolo Ingrassia. Nella

medesima riunione il Consiglio di Amministrazione ha nominato il Dott. Francesco
- Montescani Amministratore Delegato e lo ha confermato alla carica nella riunione del 5
~ ‘maggio 2010.

 All’ Amministratore Delegato, Francesco MONTESCANI, sono stati attribuiti, in forza
(della delibera det 23 luglio 2010, le funzioni di supervisione, coordinamento ¢ indirizzo di

' tutte le. funzioni gestionali inferne, amministrative, di supporto ¢ di controllo, della Societa;

- .'_g'\li.h,s';‘_;ogo altresi attribuiti i poteri, esercitabili a firma singola, di:

e ra‘fiia;esentare Ja Societd in Ttalia e all’estero, nei confronti di Stati, Ministeri, Regioni,
*r Province, Comuni, pubbliche Autorita, amministrazioni, istituzioni ed enti italiani,

'Q.:S_'t"r}anicﬁ,' internazionali e soprannazionali, nonché nei confronti di associazioni, consorzi,
“societa, fondazioni e persone fisiche, nell’ambito e per I’esercizio dei poteri conferiti;

o rappresentare la Societa nei confronti delle amministrazioni finanziarie, firma e presenta

: ricorsi e memorie avanti a qualsiasi autoritd tributaria ed amministrativa, ivi compresi gli
organi del contenzioso tributario, addiviene a concordati e transazioni, comparendo innanzi
agli uffici delle Entrate, uffici IVA, uffici distrettuali delle imposte dirette, intendenza di
finanza ed ogni altro ufficio od ente fiscale o comunque impositore;
" o firmare dichiarazioni, certificazioni e denunce previste dalle norme fiscali e tributarie;

e sovrintendere alla gestione delle societd, comsorzi, raggruppamenti o altre forme
associative nei quali la Socicta abbia partecipazioni o interessenze, rappresentando la
Societd nelle relative assemblee, consigli /o riunioni informali ovvero conferendo a terzi,
anche estranei alla Societd, i relativi poterl ¢ curando l'indirizzo, il controlle e il
coordinamento delle loro attivita;
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* rappresentare la Societa nelle assemblee delle societa partecipate con facolta di delega;

* sottoscrivere le comunicazioni alle Camere di Commercio, Registro Imprese, Borsa,
Consob, Ministeri ed altri Enti ed Uffici pubblici e privati, riguardanti adempimenti posti a
carico della Societa da leggi o regolamenti;

» firmare la corrispondenza sociale;

* compiere presso le pubbliche Amministrazioni, Enti ed Uffici pubblici e ogni organo
preposto tutti gli atti e le operazioni occorrenti per ottenere concessioni, licenze ed atti
autorizzativi in genere; stipula e sottoscrive disciplinari, convenzioni, atti di sottomissione
0 qualsiasi altro atto preparatorio dei precedenti; provvede a tutti gli adempimenti relativi;

» aprire e chiudere conti correnti bancari e postali;

* incassare somme, esige crediti e ritira valori da chiunque ¢ per qualsiasi causale dovuti
alla Societi;

e girare, negoziare, esigere assegni, cheques, vaglia postali, telegrafici e bancari, e
qualunque altro titolo od effetto di commercio emesso a favore della Societa per
qualsivoglia causale, ivi comprese le cambiali (tratte e pagherd), firmando i relativi
documenti e girate e rilasciando le necessarie quietanze;

e ricevere ¢ costituire, restituire e ritirare depositi di somme, titoli, sia nominativi sia al
portatore, e valori a cauzione, a garanzia, a custodia o in amministrazione, rilasciando ¢
ricevendo liberazioni e quietanze;

* effettuare operazioni di girofondi sui conti intestati alla Societa senza limiti di mporto;

* far elevare protesti ed intima precetti, procede ad atti conservativi ed esecutivi, presenta
istanze di fallimento nei confronti di debitori insolventi, interviene per conto della Societa
nell’ambito di procedure concorsuali, per insinuare crediti, esprimere voto, approvare,
respingere ed esigere riparti, anche parziali, ed in generale intervenire nell’ambito delle
stesse;

¢ promuovere e sostenere, allo scopo nominando e revocando, sentito il Vice Presidente
che sovraintende I’arca legale, avvocati, procuratori, difensori ed anche tecnici, azioni in
giudizio in nome della Societa sia essa attrice o convenuta, in qualunque sede giudiziale,
civile, penale, amministrativa o arbitrale e in qualunque grado di giudizio e quindi anche

avanti la Corte di Cassazione, il Consiglio di Stato, la Corte dei Conti, il Tribupale_
. - . . - - . N - - A T,
Superiore delle Acque, gli organi del contenzioso tributario ¢ ogni altra magtstraux\f’é;iji‘r .,

speciale, nonché nei giudizi di revocazione e di opposizione di terzo; r?fﬁﬁ
legalmente la Societa anche in sede stragiudiziale; transigere controversie; no piflarei s
e amichevoli compositort;
* costituire, acquisire, modificare, estinguere e trasferire serviti, precariati, usy
immobiliari in genere; accetta, modifica vincoli, obblighi, asservimenti in digé
piani regolatori e di regolamenti edilizi;

o predisporre gli elenchi dei consulenti, ad eccezione dei consulenti legali, '"'r;""

conferire incarichi, da sottoporre all’approvazione del Consiglio di Amministrazione o del
Comitato Esecutivo, ove nominato;

¢ predisporre gli elenchi dei candidati alla nomina alle cariche sociali delle societa,
consorzi, raggruppamenti o altre forme associative nei quali Ia Societa abbia partecipazioni
0 interessenze, da sottoporre all’approvazione del Consiglio di Amministrazione o del
Comitato Esecutivo, ove nominato;

e designare, in caso d’urgenza, d’intesa con il Presidente, i candidati alle cariche sociali
delle societa, consorzi, raggruppamenti o altre forme associative in cui la Socictd abbia
partecipazioni o interessenze, con obbligo di informativa al Consiglio di Amministrazione
o al Comitato Esecutivo, ove nominato;

* nominare e revocare institori e procuratori, conferendo loro poteri nell’ambito di quelli
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propri,stipulare, rinnovare, rescindere ¢ risolvere contratti di consulenza (fiscale, tributaria

e tecnica) con gli advisor esterni - di cui all’elenco dei consulenti approvato dal Consiglio

di Amministrazione o del Comitato Esecutivo, ove nominato -, per un importo unitario

massimo, per singolo contratto e/o per singole annualitd di corrispettivo nel caso di

contratti di durata, di Euro 150.000,00, informandone alla prima occasione utile il

Consiglio di Amministrazione o il Comitato Esecutivo, ove nominato;

e stipulare, rinnovare, rescindere, risolvere, sentito il Vice Presidente che sovraintende

I’area legale, contratti di consulenza legale con gli advisor esterni, di cui all’elenco dei

consulenti approvato dal Consiglio di Amministrazione o dal Comitato Esecutivo, ove

nominato, per un importo unitario massimo, per singolo contratto e/o per singole annualita

di corrispettivo nel caso di contratti di durata, di Euro 250.000,00, con obbligo di

informativa al Consiglio di Amministrazione o al Comitato Esecutivo, ove nominato;

e assumere, rinegoziare ed estinguere anticipatamente mutui e finanziamenti passivi per un

importo unitario massimo, per singola operazione o contratto, di Euro 10.000.000,00;

" effettuare pagamenti, anche in valuta, ottenendo quietanza ed in generale compie qualsiasi
atto dispositivo di somme, valori, crediti, effetti di commercio, divise, per un importo
unitario massimo, per singola operazione o contratto, di Euro 10.000.000,00;

e rilasciare garanzie reali e personali nell’interesse della Societa o societa controllate o
collegate, con riferimento alle operazioni sopra descritte, e/o rinunzia a dette garanzie
rilasciate da terzi, per un importo unitario massimo, per singola operazione o contratto, di
Euro 10.000.000,00;

e consentire iscrizioni, surroghe, postergazioni, cancellazioni, annotamenti di ipoteche,
privilegi, rinunciare ad ipoteche legali, transigere e compromettere in arbitrati anche
amichevoli compositori nei casi non vietati dalla legge, autorizzare e compiere qualsiasi
operazione presso gli Uffici del Debito Pubblico, della Cassa Depositi e Prestiti e presso
ogni altro ufficio pubblico o privato per un importo unitario massimo, per singola
operazione o confratto, di Euro 10.000.000,00;

e concedere finanziamenti infragruppo a favore delle societd partecipate fino all’importo
massimo di Euro 20.000.000,00.

Poteri in materia di personale dipendente

‘L’ Amministratore Delegato ¢ il capo del personale. In tale veste egli ha, tra Ialtro, facolta
di intrattenere rapporti, nel rispetto della posizione gerarchica dei responsabili delle varie
aree, direttamente con le direzioni ed uffici della Societa. Ha altresi il potere:

_e in via ‘esclusiva, di indicare candidati all’assunzione con qualifica di dirigente da

sattoporre ‘all’approvazione del Consiglio di Amministrazione o del Comitato Esecutivo,

ve notnjhato;

I'assﬁmqré personale non dirigente;

;i§feriié, sospendere e licenziare personale dirigente ¢ non dirigente;

_ Gon frifeﬁmemo al personale dirigente e non dirigente, di fissare e modificare condizioni,

- "mansioni, qualifiche, categorie ¢ gradi, nonché di determinare le retribuzioni, i compensi,

le attribéizioni, i premi, i bonus e le gratifiche.

L’ Amministratore Delegato amministra il personale anche sotto 1’aspetto disciplinare, con
espressa facoltd di rappresentare, con facoltd anche di delega a terzi, la Socicta avanti gli
ispettorati del lavoro, le organizzazioni sindacali, gli enti previdenziali, matualistici,
4 assistenziali, assicurativi, infortunistici ed altri; di compiere tutto quanto richiesto dalle
! disposizioni e normative in materia sindacale, assicurativa, previdenziale, mutualistica ed
;‘ infortunistica; di transigere e conciliare le controversie relative ai rapporti di lavoro.
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Al Vice Presidente Esecutivo, Paolo INGRASSIA. sono state attribuite anche Ie funzioni ‘
di supervisione, coordinamento e indirizzo per le attivitd commerciali e per Iestero. f
Detiene altresi i poteri esercitabili a firma singola, che a titolo esemplificativo, si riportano
di seguito:

* rappresentare la Societd in Italia e all’estero, nei confronti di Stati, Ministeri, Regioni,
Province, Comuni, pubbliche Autorita, amministrazioni, istituzioni ed enti italiani,
stranieri, internazionali e soprannazionali, nonché nei confronti di associazioni, consorzi,
societd, fondazioni e persone fisiche, nell’ambito e per ’esercizio dei poteri conferiti;

* rappresentare la Societd nei confronti delle amministrazioni finanziarie, firma e presenta
ricorsi e memorie avanti a qualsiasi autorita tributaria ed amministrativa, ivi compresi gli
organi del contenzioso tributario, addiviene a concordati e transazioni, comparendo innanzi
agli uffici delle Entrate, uffici IVA, uffici distrettuali delle imposte dirette, intendenza di
finanza ed ogni altro ufficio od ente fiscale o comunque impositore;

¢ rappresentare la Societa nelle assemblee delle societa partecipate con facolta di delega;

* sottoscrivere le comunicazioni alle Camere di Commercio, Registro Imprese, Borsa,
Consob, Ministeri ed altri Enti ed Uffici pubblici ¢ privati, riguardanti adempimenti posti a
carico della Societa da leggi o regolamenti;

« firmare la corrispondenza sociale;

* compiere presso le pubbliche Amministrazioni, Enti ed Uffici pubblici e ogni organo
preposto tutti gli atti e le operazioni occorrenti per ottenere concessioni, licenze ed atti
autorizzativi in genere; stipula e sottoscrive disciplinari, convenzioni, atti di sottomissione
o qualsiasi altro atto preparatorio dei precedenti; provvede a tutti gli adempimenti relativi;

* costituire, acquisire, modificare, estinguere e trasferire servitl, precariati, usufrutti, diritti
immobiliari in genere; accetta, modifica vincoli, obblighi, asservimenti in dipendenza di
piani regolatori ¢ di regolamenti edilizi;

* stipulare, rinnovare, rescindere e risolvere qualsiasi contratto di locazione immobiliare,
di durata anche ultranovennale, e di sublocazione:

* costituire od acquisire societd entro i limiti del capitale sociale nominale minimo di
legge;

¢ stipulare, rinnovare, rescindere e risolvere i contratti di mediazione o comimissione,
informandone alla prima occasione utile il Consiglio di Amministrazione o il Comitato
Esecutivo, ove nominato;

* nominare € revocare institori e procuratori, conferendo loro poteri nell’ambito di quelli
propri; 7 T
e stipulare, rinnovare, rescindere e risolvere qualsiasi contratto StrupfeTET
svolgimento dell’attivita e, pertanto, contratti di assicurazione, di pubblicits, &%

di servizi in genere, collaborazione, affitto, comodato, deposito, i
lavorazione, utenze, appalto, fornitura ed esecuzione di opere e prestazioni, ki
unitario massimo, per singolo contratto e/o per singole annualita di COITiSpeti AR
contratti di durata, di Euro 1.500.000,00;
 conferire, modificare e revocare mandati, anche di agenzia, senza limitazion™si Feiin
per un importo unitario massimo, per singolo contratto efo per singole annualita di
corrispettivo nel caso di contratti di durata, di Euro 1.500.000,00;

* acquistare, vendere, permutare e sottoscrivere contratti di locazione finanziaria relativi a
beni mobili, anche registrati, diritti di proprietd industriale coperti € non da brevetto, ivi
compresi, a titolo meramente esemplificativo, know-how, procedimenti, progetti di
ingegneria in genere, determinando i prezzi e le altre condizioni tutte dei relativi contratti,
firmando i relativi ordini, contratti ¢ documenti per un importo unitario massimo, per
singolo contratto e/o per singole annualita di corrispettivo nel caso di contratti di durata, di
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Euro 1.500.000,00;

« modificare, risolvere, cedere e subentrare in contratti di compravendita e di permuta di
beni mobili di cui al punto precedente, ivi compresi automezzi ed altri mezzi di trasporto
per un importo unitario massimo, per singolo contratto ¢/o per singole annualitd di
corrispettivo nel caso di contratti di durata, di Euro 1.500.000,00;

e stipulare, relativamente agli immobili di proprieta sociale, contratti ed effettuare ordini
per I’esecuzione di opere di manutenzione ordinaria e straordinaria, per trattare, stipulare,
rescindere, prorogare contratti, atti, convenzioni con societd e con privati, con qualsiasi
pubblica amminisirazione ¢ autorita, con enti pubblici, pubbliche commissioni ed
associazioni per un importo unitario massimo, per singola operazione o contratto, di Euro
10.000.000,00;

» acquistare, vendere, permutare e sottoscrivere contratti di locazione finanziaria relativi a
beni immobili o porzioni di beni immobili ed altri diritti relativi a beni immobili, nonch¢
8 conferisce immobili in altre societd costituite o costituende e/o in “joint ventures” per un
' importo unitario massimo, per singola operazione o contratto, di Euro 10.000.000,00.

Esercita i poteri dell’ Amministratore Delegato nel caso di assenza o impedimento del
medesimo; d’altra parte, in caso di sua assenza o impedimento, i suoi poteri sono esercitati
dall’ Amministratore Delegato.

In caso di urgenza e nei limiti delle previsioni di Legge e dello Statuto sociale, su
operazioni e/o contratti di importo unitario eccedente i poteri delegati singolarmente,
delibera a firma congiunta con il Presidente, riferendone nella prima riunione utile al
Consiglio di Amministrazione o al Comitato Esecutivo, ove nominato.

Al Vice Presidente non esecutivo. Annapaola NEGRI-CLEMENTI, sono state
. attribuite le funzioni di supervisione, coordinamento ¢ indirizzo per 'area legale con
IR T esclusione di qualsivoglia attivita gestoria; gli sono altresi attribuiti 1 poteri, esercitabili a
e firma singola, che a titolo esemplificativo si riportano di seguito:
IR . rappresentare la Societa in Italia e all’estero, nei confronti di Stati, Ministeri, Regioni,
- " Province, Comuni, pubbliche Autoritd, amministrazioni, istituzioni ed enti italiani,
_étra,hieri, internazionali e soprannazionali, nonché nei confronti di associazioni, consorzi,
“societa, fondazioni e persone fisiche, nell’ambito e per I'esercizio dei poteri conferiti
comunque con esclusione di qualsivoglia attivitd gestoria;
. sdttéscrivere le comunicazioni alle Camere di Commercio, Registro Imprese, Borsa,
-~ Consob, Ministeri ed altri Enti ed Uffici pubblici e privati, riguardanti adempimenti posti a
~_.carico della Societa da leggi o regolamenti;
" firmare la corrispondenza sociale;
] = supervisionare, coordinare ¢ indirizzare affinché la Societa possa far elevare protesti ed
s j’ntima_fre _precetti, procedere ad atti conservativi ed esecutivi, presentare istanze di
falfimento nei confronti di debitori insolventi, intervenire nell’ambito di procedure
- -concorsuali, insinuare crediti, esprimere voto, approvare, respingere ed esigere riparti,
anche parziali, ed in generale intervenire nell’ambito delle stesse;
» supervisionare, coordinare e indirizzare affinché la Societa possa promuovere € sostenere
azioni in giudizio in nome della Societd, sia essa attrice 0 convenuta, in qualunque sede
giudiziale, civile, penale, amministrativa o arbitrale ¢ in qualunque grado di giudizio e
quindi anche avanti la Corte di Cassazione, il Consiglio di Stato, la Corte dei Conti, il
Tribunale Superiore delle Acque, gli organi del contenzioso tributario e ogni altra
magjstratura anche speciale, nonché nei giudizi di revocazione e di opposizione di terzo;

N
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* supervisionare, coordinare ¢ indirizzare affinché la Societa possa nominare € revocare
avvocati, procuratori, difensori ed anche tecnici;

* predisporre gli elenchi dei consulenti legali ai quali conferire incarichi, da sottoporre E
all’approvazione del Consiglio di Amministrazione o del Comitato Esecutivo, ove 1
nominato;

* supervisionare, coordinare e indirizzare affinché la Societa possa stipulare, rinnovare,
rescindere, risolvere contratti di consulenza legale con gli advisor esterni - di cui all’elenco
dei consulenti approvato dal Consiglio di Amministrazione o dal Comitato Esecutivo, ove
nominato, con obbligo di informativa al Consiglio di Amministrazione o al Comitato
Esecutivo, ove nominato, con obbligo di informativa al Consiglio di Amministrazione o a}
Comitato Esecutivo, ove nominato.

Al Presidente, Giuseppe GRASSANOQ, ¢ attribuita, ai sensi dell’art. 17 dello Statuto
sociale, la legale rappresentanza della Societa; in particolare, il Presidente rappresenta la
Societa nei rapporti con banche, istituzioni, azionisti e media.

Con riferimento al Principio 2.P.5 del Codice, si informa che il Consiglio di
Amministrazione non ha conferito al suo Presidente specifiche deleghe gestionali.

Si precisa che in caso di urgenza e nei limiti delle previsioni di Legge e dello Statuto
sociale, su operazioni e/o contratti di importo unifario eccedente i poteri delegati
singolarmente ai Vice Presidenti ed all’ Amministratore Delegato, il Presidente delibera a
firma congiunta con i medesimi, riferendone nella prima riunione utile al Consiglio di
Amministrazione o al Comitato Esecutivo, ove nominato.

11 Presidente non risulta né il principale responsabile della gestione dell’Emittente, né il
suo Azionista di controllo.

Sino ad oggi, il Consiglio di Amministrazione non ha ritenuto di nominare un Comitato
Esecutivo.

Informativa al Consiglio
In Immea con quanto previsto dal sopra richiamato art. 1 del Codice di Autodisciplina,
nonché ai sensi deli’art. 15 dello Statuto e nell’osservanza dell’art. 150 TUF, gli organi
delegati devono riferire al Collegio Sindacale e al Consiglio di Amministrazione-gf
trimestralmente in occasione delle riunioni del Consiglio di Amministrazighi-%
qualora particolari esigenze di tempestivita lo rendano preferibile, anche in £a
forma scritta o verbale e/o telefonicamente sull’attiviti svolta e su quant
dalla legge.

T

4.5 ALTRI CONSIGLIERI ESECUTIVI

Non vi sono altri amministratori esecutivi al di fuori dell’ Amministratore Delegato
Montescani e del Vice-Presidente con deleghe Ingrassia.

4.6 AMMINISTRATORI INDIPENDENTI

L’art. 147 ter, comma 4, TUF, stabilisce che, qualora il Consiglio di Amministrazione sia
composto da pitt di sette membri, almeno due di essi devono possedere i requisiti di §
indipendenza stabiliti per i Sindaci dall’art. 148, comma 3, TUF.

I criteri di indipendenza applicati dalla Societa sono quelli stabiliti dalla normativa vigente I;:
e dall’art. 3 del Codice di Autodisciplina. ’
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11 Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 25 marzo 2010, ha effettuato la verifica
annuale sui requisiti di indipendenza dei suoi componenti ai sensi dell’art. 3 del Codice di
Autodisciplina e deil’art. 148, comma 3, TUE. La verifica dei medesimi requisiti & stata
inoltre effettuata dal Consiglio di Amministrazione il (i} 5 maggio 2010, nella prima
riunione tenutosi dopo le nomine deliberate dall’ Assemblea del 29 aprile 2010; (i) il 17
dicermbre 2010, in vista dell’entrata in vigore — il 1° gennaio 2011 — della Procedura OPC,
tenuto conto dell’attribuzione delle funzioni ivi previste al Comitato per il Controllo
Tnterno, in ragione del fatto e sul presupposto che detto comitato sia costituito interamente
da Amminisiratori indipendenti; (7ii) da ultimo, nella riunione del 25 marzo 2011 di
{ approvazione della Relazione.

L’accertamento dei requisiti di indipendenza ¢ stato condotto da parte dell’organo
amministrativo sulla base delle indicazioni fornite da ciascun Consigliere ¢ mediante
raccolta di apposite dichiarazioni sottoscritte dagli Amministratori che ritengono di non
versare nelle situazioni previste dalle disposizioni richiamate tali da condizionarne
I’autonomia di giudizio.

All’esito delle menzionate verifiche, & stata accertata la sussistenza e la permanenza dei
requisiti di indipendenza, ai sensi del Codice e della Legge, in capo ai Consiglieri Fabrizio
Redaelli, Pio Giovanni Scarsi, Antonino De Silvestri, Luca Savino e Cesare Ferrero.

Fra i criteri in base ai quali & stata effettuata la valutazione dell’indipendenza degli
Amministratori, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto non determinante, ai fini della
qualificazione di indipendenza del Consigliere Scarsi, la sua permanenza in carica per pil
di nove anni negli ultimi dodici, sussistendo gli altri requisiti previsti dal citato Codice di
Autodisciplina e tenendo conto dell’assenza, anche net pregressi anni di carica, di
significativi interessi ¢ rapporti con la Societa.

ek

In osservanza del Criterio applicativo 3.C.5 del Codice, il Collegio Sindacale ha verificato
7 ldcorretta applicazione dei criteri e delle procedure di accertamento adottati dal Consiglio
: - -7 odi Amminisirazione per valutare I’indipendenza dei propri membri. '

y {inéa‘con le previsioni di cui agli artt. 2.P.2 ¢ 2.P.3 del Codice di Autodisciplina, gli
tminjstratori non esecutivi ed indipendenti apportano le loro specifiche competenze alle
isgussioni consiliari, contribuendo all’assunzione di decisioni conformi all’interesse della
S(?caeta Considerato il numero, la competenza e Pautorevolezza di detti Amministratori,
< fntice,. il loro giudizio assume un ruolo importante nell’assunzione delle decisioni
- ¢onsiliari.

“Nel corso dell’Esercizio, in data 12 novembre 2010, gli Amministratori Indipendenti si
: sono runiti, in assenza degli altri Amministratori, al fine di discutere sui principi di
governance ed in particolare sull’informativa al Consiglio.
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4.7 LEAD INDIPEDENT DIRECTOR

In considerazione del fatto che non ricorrono i presupposti di cui al Criterio applicativo
2.C.3 del Codice di Autodisciplina, la Societa non ha proceduto alla nomina di un Lead
Independent Director.

5. TRATTAMENTO DELLE INFORMAZIONI SOCIETARIE

In materia di trattamento delle informazioni societarie, in conformita al Criterio applicativo
4.C.1 del Codice di Autodisciplina, ¢ stata adottata una specifica procedura che definisce le
norme comportamentali e le modalitd operative per la gestione delle informazioni
privilegiate anche con riferimento alla comunicazione all’esterno di dette informazioni. A
tal riguardo, la procedura disciplina la fase di predisposizione dei comunicati stampa ¢ la
diffusione degli stessi al mercato, prevedendo in sintesi che:

- 1 comunicati stampa attinenti alla c.d. informazione periodica (bilancio, relazione
semestrale, relazione trimestrale, ecc.) sono approvati dal Consiglio di Amministrazione;

- 1 comunicati stampa relativi ad operazioni straordinarie {fusioni, acquisizioni, aumenti di
capitale, ecc.) o ad operazioni immobiliari (acquisizione e cessione di immobili) delle
socictd del Gruppo sono approvati dal Consiglio di Amministrazione o dagli organi
delegati di Aedes S.p.A., se le operazioni rientrano nella rispettiva competenza.

La predetta procedura & collegata al Codice di comportamento in materia di Internal
Dealing, adottato dal Consiglic di Amministrazione del 24 marzo 2006 in ottemperanza agli
obblighi in tema di fnternal Dealing. Con la medesima delibera, il Consiglio di
Amministrazione ha istituito il Registro delle persone che hanno accesso a informazioni
privilegiate, ai sensi dell’art. 115 bis del TUF e dell’art. 152 bis del citato Regolamento
Emittenti. Il predetto Codice, in vigore dal 1° aprile 2006, disciplina la tenuta del Registro
delle persone che hanno accesso a informazioni privilegiate, nonché gli obblighi di
comunicazione relativi alle operazioni su azioni o strumenti finanziari collegati alle azioni
della Societa, individuando e regolamentando i soggetti rilevanti e le persone ad essi

strettamente legate, le modalitd e i termini delle comunicazioni. A tal riguardo, il Consiglio

di Amministrazione, con delibera del 28 giugno 2007, ha meodificato le prevjstg :
Codice relative alla durata dei c.d. “black-out period”, stabilendo che, ner= 45.}-7-;
antecedenti la riunione del Consiglio di Amministrazione chiamata ad apptoyapeid
contabili di periodo, non debbano essere effettuate dai componenti dephi i
amministrazione e controllo, nonché dagli altri soggetti rilevanti operazior
vendita, sottoscrizione o scambio delle azioni o di strumenti finanziari.

T d Lt

6. ISTITUZIONE E FUNZIONAMENTO DEI COMITATI INTERN
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione di Aedes S.p.A. sin dal 2001 ha istituito al proprio interno
11 Comitato per il Controllo Interno e il Comitato per la Remunerazione e 1’Incentivazione
che hanno funzioni meramente propositive e assistono il Consiglio nelle istruttorie
riguardanti le materie di rispettiva competenza.

In occasione dell’adozione della “Procedura sulle operazioni con parti correlate del Gruppo
Acdes S.p.A.”, il Consiglio di Amministrazione nella riunione del 12 novembre 2010 ha
deliberato (i) di stabilire che il Comitato per il Controllo Interno di Aedes S.p.A. sia
interamente costituito da soli Amministratori Indipendenti, identificati come tali in
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aderito: (i) di stabilire che il Comitato per il Controllo Interno &, quindi, in relazione alle
funzioni ad esso assegnate ai sensi della menzionata Procedura, denominato “Comitato per
il Controllo Interno e loperativita con le Parti Correlate”, allo stesso & attribuito il ruolo e
le competenze rilevanti che il Regolamento Consob n. 17221/10 e la Procedura OPC
atiribuiscono ai comitati costituiti in tutto o in maggioranza da amministratori
indipendenti; il suddetto Comitato ¢ funzionante in conformitd ai principi
dell’ Autodisciplina, nonché in osservanza dei principi di cui all’art. 6 della Procedura

OPC.

g conformita con i criteri di cui all’art. 3 del Codice di Autodisciplina, cui la Societa ha
gl
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Al Comitato per la Remunerazione € I'Incentivazione sono state attribuite, con delibera
consiliare del 15 ottobre 2009, anche le funzioni del Comitato per le Nomine di cui al
Criterio applicativo 6.C.2 del Codice di Autodisciplina.

Ai sensi del Criterio applicativo 5.C.1, lettere d) e seguenti del Codice di Autodisciplina,
viene redatto i} verbale detle riunioni di ciascun Comitato. I membri dei Comitati, inoltre,
hanno la facolta di accedere alle informazioni ed alle funzioni aziendali necessarie per lo
svolgimento dei rispettivi compiti ¢, ove ritenuto necessario, possono avvalersi di
consulenti esterni. Alle riunioni dei Comitati possono partecipare, dietro invito dei relativi
membri, dipendenti ed esperti con funzioni consultive ¢/o informative.

In conformita a quanto previsto dall’art. 5.C. lettera e) del Codice di Autodisciplina, al fine
di mettere a disposizione dei Comitati le risorse finanziarie adeguate per I’adempimento dei
propri compiti, il Consiglio di Amministrazione riunitosi in data 25 marzo 2011 ha
deliberato un budget annuale per ciascuno dei predetti Comitati.

In occasione delle riunioni consiliari in cui viene posta in discussione I’approvazione dei
progetti di bilancio di esercizio, ciascun Comitato riferisce al Consiglio sull’attivita svolta
nel corso deli’anno di riferimento.

7 IL COMITATO PER LA REMUNERAZIONE, L’INCENTIVAZIONE E LE
. NOMINE

" In. conformiti al Principio 7.P.3 del Codice di Autodisciplina, a seguito del rinnovo
“dell’organo amministrativo da parte dell’Assemblea del 30 aprile 2009, il Consiglio di
iAqpininistrazione riunitosi il 6 maggio 2009 ha provveduto alla nomina del Comitato per la
gfuperazione e I"Incentivazione, chiamando a comporre detto Comitato i Consiglieri

: Ple Tngrassia, Fabrizio Redaelli (indipendente) e Pio Giovanni Scarsi (indipendente). -

" .. Nella riunione del 15 ottobre 2009 il Consiglio di Amministrazione, preso atto della
rinuncia all’incarico da parte del Consigliere Paolo Ingrassia, divenuto Vice Presidente
esecutivo, ha deliberato di integrare la composizione de! predetto Comitato, nominando il
Consigliere non esecutivo Alberto Carletti.

Composizione e funzionamento del Comitato per la Remunerazione, 'Incentivazione
¢ le Nomine (ex art. 123-bis, comma 2, lett. d), TUF)

Tl Comitato per la Remunerazione, I'Incentivazione ¢ le Nomine attualmente in carica €
composto da tre membri non esecutivi, la maggioranza dei quali indipendenti, come di

1 seguito indicato:
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Nome e Cognome

Alberto Carletti

Fabrizio Redaelli Indipendente
Pio Giovanni Scarsi Indipendente

Nell'anno 2010 il Comitato per la Remunerazione e per 'Incentivazione si & riunito in tre
occasioni, della durata media di un’ora. Le riunioni hanno registrato la regolare ed assidua
partecipazione dei Consiglieri (la percentuale di partecipazione complessiva & stata infatti
del 100%; la percentuale di partecipazione di ciascun componente alla riunioni tenute &
comunque indicata nella Tabella n. 2 riportata in appendice alla presente Relazione).

Nel corso dell’esercizio 2011 sono programmate 3 (tre) riunioni,di cui una si & gia tenuta,

ok

Alle riunioni del Comitate non prendono parte gli Amministratori nel cago in cui vengano
formulate le proposte relative alla propria remunerazione, ai sensi deli’art. 7.C.4 del
Codice di Autodisciplina,

Alle riunioni del Comitato tenutesi nel corso dell’Esercizio non haono preso parte, su
invito del Comitato e in relazione ai singoli argomenti di volta in volta all’ordine del
g10mmo, soggetti che non ne sono membri.

Funzioni del Comitato per la Remunerazione, I'Incentivazione e le Nomine

11 Consiglio di Amministrazione, con delibera del 6 maggio 2009, ha attribuito al Comitato

per la Remunerazione e I’Incentivazione le funzioni allo stesso rimesse dal Codice di

Autodisciplina. II Comitato per la Remunerazione e I'Incentivazione, pertanto, ha il

comptto di:

1. formulare al Consiglio di Amministrazione pareri e proposte per la remunerazione
degli Amministratori Delegati e degli altri amministratori che ricoprono particolari
cariche, monitorando [’applicazione delle decisioni adottate dal Consiglio stesso;

2. valutare periodicamente i criteri adottati per la remunerazione dei dirigenti con
responsabilita strategiche e vigilare sulla loro applicazione sulla base delle
informazioni fornite dagli amministratori delegati;

3. formulare al Consiglio di Amministrazione raccomandazioni sulle t
concernenti la remunerazione di amministratori e dei dirigenti con res
strategiche.

Con delibera del 15 ottobre 2009, il Consiglio di Amministrazione ha anche aths
Comitato per la Remunerazione e [I'Incentivazione le funzioni rimesse dal XCrjtx
applicativo 6.C.2 del Codice di Autodisciplina al Comitato per le nomine.

Nel corso dell’Esercizio il Comitato ha regolarmente svolto le attivita propositive
consultive che gli sono proprie, formulando al Consiglio di Amministrazione le proposte
per le deliberazioni dei compensi a favore del Presidente e dell’ Amministratore Delegato,
ai sensi dell’art. 2389, comma 3, Codice Civile, nonché a favore del Dirigente Preposto
alla redazione dei documenti contabili societari.

e e

Le riunioni del Comitato per la Remunerazione, I’Incentivazione ¢ le Nomine sono state
regolarmente verbalizzate.
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Nello svolgimento delle sue funzioni il Comitato ha la facoitd di accedere alle informazioni
¢ alle funzioni aziendali necessarie per ’espletamento dei suoi compiti, nonché di avvalersi
di consulenti esterni previa autorizzazione del Consiglio di Amministrazione.

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione ha stanziato un budget ad hoc a
disposizione del Comitato per la Remunerazione, I'Incentivazione e le Nomine per
’assolvimento dei propri compiti.

8. REMUNERAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

La remunerazione degli Amministratori & stabilita dall’ Assemblea degli Azionisti. Ai sensi
dell’art. 11 dello Statuto, 1'’Assemblea determina l'indennitad in misura fissa, unica ¢
periodica, spettante ai componenti il Consiglio di Amministrazione.

L’Assemblea degli Azionisti tenutasi in data 30 aprile 2009, e successivamente in data 29
aprile 2010, ha deliberato, in sede di nomina dell’attuale Consiglio di Amministrazione, il
compenso spettante a ciascun Amminisiratore anche in riferimento all’eveniuale nomina a
componente del Comitato Esecutivo.

In conformitd a quanto previsto dall’art. 2389, comma 3, Codice Civile, la remunerazione
degli Amministratori investiti di particolari cariche & deliberata dal Consiglio di

Amministrazione, su proposta del Comitato per la Remunerazione e per I’Incentivazione, '

sentito il parere del Coliegio Sindacale.

A seguito delle nomine deliberate dall’Assemblea del 29 aprile 2010, il Consiglio di
Amministrazione del 5 maggio 2010 ha determinato - su proposta dell’apposito Comitato e
sentito il parere del Collegio Sindacale - gli emolumenti spettanti al Presidente e

- all’ Amministratore Delegato, confermato alla carica nella medesima riunione.

" La remunerazione degli Amministratori esecutivi e dei dirigenti con responsabilita
. sirategiche non & legata ai risultati economici conseguiti dalla Societd o al raggiungimento
" di obiettivi specifici preventivamente indicati dal Consiglio.

Al momento non sono previsti piani di incentivazione a base azionaria né a favore degli

. amuministratori esecutivi né dei dirigenti con responsabilita strategiche.

*. . 8i precisa che, in osservanza del Criterio applicativo 7.C.2 del Codice, la remunerazione
degli Amministratori non esecutivi ¢ commisurata ail’impegno richiesto a ciascuno di essi,
- tenuto conto della loro partecipazione ai Comitati, ¢ non risulta collegata ai risultati

economici perseguiti dalla Societ?; inoltre, gli Amministratori non esecutivi non risultano
destinatari di piani di incentivazione a base azionaria.

Indennita degli amministratori in caso di dimissioni, licenziamento o cessazione del
rapporto a seguito di un’offerta pubblica di acquisto (ex art. 123-bis, comma 1, leit. i),
TUF)

Ai sensi dell’art. 123-bis, co. 1, lett. i), del TUF ed in ottemperanza alla richiesta di
informazioni delia Consob ex art. 114, co. 5, del TUF contenuta nella Comunicazione n.
DEM/11012984 del 24 febbraio 2011, si precisa che alla data di approvazione della
presente Relazione:
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a) non vi sono specifici accordi — al di fuori degli ordinari rapporti dirigenziali — tra
IEmittente ed alcuno degli Amministratori che prevedano il pagamento di indennita agli
Amministratori in caso di dimissioni, licenziamento senza giusta causa o cessazione del
rapporto a seguito di offerta pubblica di acquisto;

b) non risultano piani di incentivazione basati su strumenti finanziari a favore degli
Amministratori;

¢) non vi sono accordi che prevedano I’assegnazione o il mantenimento di benefici non
monetari a favore dei soggetti che hanno cessato il loro incarico {c.d. “post- retirement
perks”), ovvero la stipula di contratti di consulenza per un periodo successivo alla
cessazione del rapporto;

d) non vi sono accordi che prevedano compensi per impegni di non concotrenza.

I dettagli sugli emolumenti degli Amministratori sono indicati nell’apposita tabella
riportata nel Bilancio al 31 dicembre 2010.

9. COMITATO PER IL CONTROLLO INTERNO E L’OPERATIVITA’ CON
LE PARTI CORRELATE

Il Comitato per il Controllo Interno & stato ricostituito in seno al Consiglio di
Amministrazione di Aedes 8.p.A. nella riunione consiliare del 6 maggio 2009.

Composizione e funzionamento del Comitato per il Controllo Interno e I'operativita
con le parti correlate (ex art. 123-bis, comma 2, lett. &), TUF)

Fanno parte del Comitato i seguenti Amministratori: Fabrizio Redaelli {Presidente), Pio
Giovanni Scarsi, Antonino De Silvestri, tutli non esecutivi e indipendenti alla stregua dei
criteri di cui all’articolo 3 del Codice di Autodisciplina.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 il Comitato per il Controllo Interno si

& riunito 7 volte. Per V’esercizio in corso si prevedono almeno sei riunioni del Comitate-

(nel corso del 2011 il Comitato si & gia riunito tre volte). Di regola le riunioni del qugif' P -
VT

ATy S

iy

hanno una durata che variada 1 a 2 ore. ey
Le riunioni hanno registrato la regolare ed assidua partecipazione dei Co A7
percentuale di partecipazione complessiva & stata infatti del 76,33%; la pe i
partecipazione di ciascun componente alla riunioni tenute & comungue incjcatd
Tabella n. 2 riportata in appendice alla presente Relazione).

fodeop

Le esperienze professionali dei Consiglieri non esecutivi e indipendenti componenti il
Comitato per il Controllo Interno e operativitd con le parti correlate garantiscono
adeguate conoscenze in materia contabile e finanziaria in seno al Comitato.

Alle riunion del Comitato tenutesi nel corso dell’Esercizio hanno preso parte, su invito del
Comitato e in relazione ai singoli argomenti di volta in volta all’ordine del giorno, soggetti
che non ne sono membri.

Funzioni attribuite al Comitato per il Controlio Interno e I’operativita con le parti
correlate

Al Comitato sono rimesse in primo luogo le seguenti funzioni previste dall’art. 8.C.3 del
Codice ¢ precisamente:
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a) assistere il Consiglio nell’espletamento dei compiti indicati nel criterio 8.C.1 del
Codice {definire le linee di indirizzo del controllo interno; individuare un amministratore
esecufivo incaricato di sovrintendere alla finzionalitd del sistema di controllo interno;
valutare, con cadenza almeno anmuale, 'adeguatezza, lefficacia e Deffettivo
funzionamente del sistema di controllo interno; descrivere nella relazione sul governo
societario gli elementi essenziali del sistema di controllo interno);

b) valutare, unitamente al dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societari e ai revisor, il corretto utilizzo dei principi contabili e la loro omogeneita ai fini
della redazione del bilancio consolidato;

¢) su richiesta dell’amministratore esecutivo all’uopo incaricato, esprimere pareri su
specifici aspetti inerenti alla identificazione dei principali rischi aziendali nonché alla
progettazione, realizzazione e gestione del Sistema di Controllo Interno;

d) esaminare il piano di lavoro preparato dal preposto al controllo intemo nonché le
relazioni periodiche dal medesimo predisposte;

e) riferire al Consiglio, almeno semestralmente, in occasione dell’approvazione del
bilancio e della relazione semestrale, sull’attivitd svolta e suil’adeguatezza del Sistema di
Controlic Interno;

) svolgere gli ulteriori compiti attribuiti dai Consiglio. Tra I’altro, con delibera del 27
maggio 2010, 11 Consiglio di Amministrazione ha attribuito al Comitato per il Controllo
Interno, essendo lo stesso composto esclusivamente da Amrministratori indipendenti, il
compito di esprimere il parere in merito alle procedure finalizzate ad assicurare la
trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle operazioni con parti correlate in
osservanza del Regolamento Consob n. 17221/10.

I Consiglio di Amministrazione, con delibera cousiliare del 12 novembre 2010, ha altresi
attribuito al Comitato per il Controllo Interno il ruolo e le competenze rilevanti che il
‘Regolamento Consob n. 17221/10 e la Procedura OPC attribuiscono al comitato costituito
in-tutto o in maggioranza da amministratori non esecutivi e indipendenti, con riferimento

;:_.-. alle_ operazioni con parti correlate.

Sempre in relazione all’art. 8 del Codice, in conformitd con quanto disposto dagli artt. 13 e

: .{‘19 del D. Lgs. n. 39/10, spettano invece — come precisato anche nelle Linee di Indirizzo del

L - ‘Slstema di Controllo Interno approvate in data 20 settembre 2010 — al Collegio Sindacale

le funmom di:

~ valutare le proposte formulate dalle societd di revisione per otlenere 'affidamento del

relatlvo incarico, nonché il piaro di lavoro predisposto per la revisione e i risultati esposti
nella relazione e nella eventuale lettera di suggerimenti: tale scelta appare coerente con
Patfribuzione al Collegio Sindacale del compito di proporre all’ Assemblea il conferimento
dell’incarico di revisione legale;

- vigilare sull’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interma, se applicabile,
e di gestione del rischio;

- vigilare sulla revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati;

- vigilare sull’indipendenza del revisore legale o della societa di revisione legale, in
particolare per quanio conceme la prestazione di servizi non di revisione all’Emittente;

- vigilare sul processo di informativa finanziaria.

Con rifenmento all’Esercizio e, in particolare, sia in occasione della riunione consiliare per

’approvazione delia Relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2010, sia in occasione
della riunione per I’approvazione del progetto di bilancio al 31 dicembre 2010 tenutasi in
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data 25 marzo 2011, il Presidente de! Comitato per il Controllo Interno ha illustrato agli
Amministratori il contenuto delle attivita espletate dal Comitato, esponendo all’organo
amministrativo collegiale le proprie valutazioni sullo stato di adeguatezza complessiva,
efficacia ed efficienza del Sistema di Controllo Interno.

Nel corso dell’esercizio il Comitato per il Controllo Interno ha focalizzato 1a propria

attenzione:

a) sull’adeguatezza della funzione Amministrazione e Controllo, anche alla luce della
sostituzione del Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari, €
sulla capacita della stessa di fornire una corretta rappresentazione della situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo e di assicurare una corretta
informativa finanziaria al mercato,

b) sulla correttezza e tempestivita dei flussi informativi ira societa controllante ¢ societa
controllate, allo scopo di assicurare la piena conoscenza e fa conseguente governabilita
degli accadimenti aziendali;

¢) sulla importanza della rivisitazione delle procedure esistenti anche alla luce dei
mutamenti intervenuti nella struttura aziendale.

Anche in tale contesto sono da interpretare le principali attivita svolte nel 2010 e di seguito
riportate,

Corporate Governance
Particolare attenzione & stata rivolta al miglioramento dei presidi e del monitoraggio sulla
governance a livello di gruppo e al perfezionamento dei flussi informativi. Con I'obiettivo
di monitorare con maggiore efficacia I’andamento dell’operativita all’interno del Gruppo,
il Comitato ha, tra Ialtro, promosso ’adozione di una nuova regolamentazione per
I"identificazione delle operazioni di rilievo del Gruppo Aedes che, quantunque realizzate
dalle societd controllate, debbono essere previamente sottoposte all’esame dell’organo
amministrative di Acdes S.p.A. (approvata in occasione della riunione consiliare del 15
marzo 2010}, su impulso del Comitato & stata inoltre avviata da parte del Preposto al
Controllo Interno una prima fase di monitoraggio circa I’effettiva applicazione della, =
predetta procedura. Da ultimo, nel mese di marzo 2011, gli organi delegati hanno jsfitiitss
nuovi specifici flussi informativi (bottom/up) diretti ad ulteriormente rafforzare il fon
dell’operativita delle societa controllate. '

Con riferimento alle novita derivanti dal D, Lgs. n. 39/2010, in particolare in
assetti di corporate governance e in tema di controlli interni, il Comitato ha pNJi?
P'adozione di apposite “Linee di Indirizzo del Sisterna di Controlio Interno™, elabord
managemeni con ["ausilio dei consulenti.

Detto documento si pone I'obiettivo di meglio coordinare I"attivita delle diverse funzioni
coinvolte nella materia dei controlii interni, anche alla luce delle novita introdotte dal D,
Lgs. n. 39/2010. Le linee di indirizzo sono state sottoposte all’approvazione del Consiglio
di Amministrazione di Aedes S.p.A. che ne approvato i contenuti in occasione della
riunione del 20 settembre 2010,

Parti Correlate

Anche su impulso del Comitato, fin dal mese di aprile 2010 ¢& stato avviato dafla struttura il
programma di lavoro per la formulazione di una proposta di deliberazione da sottoporre al
Consiglio di Amministrazione della Capogruppo, avente ad oggetto I’identificazione delle
operazioni con parti correlate del Gruppo Aedes e Iinstanrazione di nuove regole dirette a
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regolame ’approvazione da parte della Societd in conformita con i nuovi indirizzi
dell’ Autorita di Vigilanza.

11 Comitato di Controllo Interno e il Collegio Sindacale, riunitisi congiuntamente in data 27
luglio e 14 ottobre 2010 sono stati aggiomnati in merito alle attivita del Gruppo di Lavoro
intra funzionale costituito per la predisposizione del regolamento sull’operativita con le
parti correlate in osservanza alle prescrizioni del nuovo regolamento Consob ed elaborato
con il supporto di consulenti esterni.

In occasione della riunione in seduta congiunta del 12 novembre 2010 il Comitato per il
Controlle Interno, sentito anche il gindizio di conformita espresso dal Collegio Sindacale,
ha espresso parere favorevole circa i contenuti della “Procedura sulle operazioni con parti
correlate del Gruppo Aedes S.p.A.” e ha concordato con la previsione che il Comitato per
il Controllo Interno di Aedes S.p.A. — previa apposita delibera del Consiglio di
Amministrazione — debba essere interamente costituito da soli Amministratori
Indipendenti, identificati come tali in conformita con i criteri di cui all’art. 3 del Codice di
Autodisciplina delle Societd Quotate, cui la Societd ha aderito. Tl predetto documento, che
tiene conto delle medifiche al regolamento sulle operazioni con parti correlate che Consob
ha approvato con delibera n. 17389 del 23 giugno 2010, & stato sottoposto, in data 12
novembre 2010, all’approvazione dell’organo amministrativo di Aedes S.p.A., il quale ha
altresi deliberato che :

- il Comitato per il Controlio Interno di Aedes S.p.A. sia interamente costituito da soli
Amministratori Indipendenti, identificati come tali in conformitd con i criteri di cui
all’art. 3 del Codice di Autodisciplina delle Societd Quotate, cui la Societ ha aderito;

- il Comitato per il Controllo Interno sia denominato “Comitato per il Controllo Interno ¢
I’operativita con le Parti Correlate” ¢ funzionante conformemente ai principi del Codice
di Autodisciplina delle Societa Quotate nonché in osservanza dei principi di cui all’art.
6 della predetta Procedura.

Il Comitato, anche in relazione alle richieste dell’Autoritd di Vigilanza, ha svolto un
_monitoraggio sistematico e costante avente ad oggetto I'utilizzo delle risorse finanziarie

vj_i;al‘cqoltt; dalla Societd mediante I'aumento di capitale. E’ stata inoltre oggetto di
| monitoraggio Pattivita degli organi esecutivi, anche al fine di verificarne la coerenza con il

“piano di ristrutfurazione finanziaria. Nel corso della riunione del 4 marzo 2011 & stata

_yq‘gget;q‘di_‘ esame, congiuntamente con il Collegio Sindacale, la situazione della tesoreria ¢
© dellafiquidita perl’esercizio 2011.

P4 ultimo nella riunione del 22 marzo 2011 il Comitato ha altresi valutato, unitamente al
Dirigenté Preposto.alla redazione dei documenti contabili societari ed ai revisori, il corretto
‘utilizzo dei piineipi contabili e la loro omogeneitd ai fini della redazione del bilancio
consolidato-relativo all’esercizio 2009, del resoconto intermedio di gestione al 31 marzo
2010,delia Relazione Finanziaria Semestrale conmsolidata al 30 giugno 2010 e del
Resoconto Intermedio sulla Gestione al 30 settembre 2010.

1l Comitato per il Controllo Interno e 'operativitd con le parti correlate e il Collegio
Sindacale, riunitisi in seduta congiunta in data 17 dicembre 2010, hanno espresso parere
favorevole in merito alla proposta dell’ Amministratore incaricato della funzionalitd del

sistema di controllo di inserire nella lista delle societd “strategiche” le controllate Aedes
Agency S.r.l. e Aedes International SA.
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Fin dall’inizio dell’Esercizio, alle riunioni del Comitato hanno preso parte, oltre ai propri
componenti, i membri del Collegio Sindacale; anche alla luce dell’entrata in vigore del D.
Lgs. n. 39/2010, il Collegio Sindacale si & quindi riunito in seduta congiunta con i
Comitato, al fine di assicurare un efficiente coordinamento dei lavori e un puntuale ¢
completo scambio di informazioni.

In relazione agli argomenti all’ordine del giomo hanno preso parte alle riunioni del
Comitato il Preposto al Controllo Interno, I’Amministratore esecutivo incaricato per la
funzionalitd del Sistema di Controllo Intemo ¢ il Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari, nonché la societd di revisione.

In conformita al Criterio applicative 5.C.1, lett. d) del Codice, le riunioni del Comitato
sono state regolarmente verbalizzate.

Nello svolgimento delle sue funzioni il Comitato per i} Controllo Intemo ¢ I’operativita
con le Parti Correlate ha la facolta di accedere alle informazioni e alle funzioni aziendali
necessarie per I'espletamento dei suoi compiti, facolta di cui si & regolarmente avvalso.

1l Consiglio di Amministrazione ha stanziato un budger a disposizione del Comitato per il
Controllo Interno ¢ [operativita con le Parti Correlate, che se ne & avvalso ricorrendo
all’ausilio di consulenti esterni.

10.  SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO

Come detto, nel corso dell’Esercizio Aedes S.p.A. ha approvato apposite le “Linee di
indirizzo del Sistema di Controllo Interno del Gruppo Aedes S.p.A.” (“Linee di Indirizzo™)
con Iobiettivo di meglio coordinare 1’attivita delle diverse funzioni coinvolte nella materia
dei controlli interni, anche alla fuce delle novita introdotte dal Testo Unico della Revisione
Legale dei Conti,

Il Sistema di Controllo & stato, nel corso di tutto I"esercizio, ulteriormente rafforzato
atiraverso I’elaborazione di deliberazioni, comunicazioni e procedure aziendali fi/m?,
migliorare la gestione dei flussi informativi infragruppo. Ay
11 Sistema di Controllo Interno della Societa e del Gruppo Aedes S.p.A. & uniig
regole, procedure € struiture organizzative avente lo scopo di monitorare il rik
strategie aziendali ed il conseguimento delle seguenti finaliti: a8
a) efficacia ed efficienza dei processi aziendali (amministrativi, produttivi,
eCC.);

finanziaria;

c) rispetto delle leggi e dei regolamenti, delle norme e delle procedure aziendali;

d) salvaguardia del valore delle attivitd aziendali e protezione, per quanto possibile, dalle
perdite.

I controlli coinvolgono, con diversi ruoli e nell’ambito delle rispettive competenze, gli
organi amministrativi di vertice della Capogruppo Aedes S.p.A. (Consiglio di
Amminjstrazione, Comitato per il Controllo Interno, Amministratore Incaricato per il
Controllo Interno), il Collegio Sindacale, il Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari, il Preposto al Controllo Interno, I’Organismo di Vigilanza e
tutto il personale della Societd e del Gruppo Aedes S.p.A., nonché gli Amministratori, i
Sindaci e gli Organismi di Vigilanza delle societi controllate: tutti sono tenuti ad attenersi
alle indicazioni ed ai principi contenuti nelle Linee di Indirizzo.

1 Sistema di Controllo Interno del Gruppo Aedes S.p.A. (pur nella consapevolezza che
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/ _midurdzione e controllo dei rischi, e presuppone la presenza di un insieme di regole
.--aziendali, direttive, metodologie e procedure dirette a favorire il piti efficace ed efficiente

nessun processo di controlle pud, in fermini assoluti, preservare dai rischi intrinseci
all’attivita di impresa, né dalla possibilita che violazioni fraudolente di leggi e regolamenti
o delle procedure aziendali, errori umani o eventi straordinari cagionino danni al Gruppo
Aedes S.p.A.) tende:

- ad assicurare la necessaria separazione tra le funzioni operative ¢ quelle di controllo, ¢
pertanto essere strutturato in modo da evitare o ridurre al minimo le situazioni di conflitto
di interesse nell’individuazione e assegnazione delle competenze;

- agevolare I'identificazione, la misurazione ed il monitoraggio adeguato dei rischi assunti
dall’Emittente ¢ dal Grappo Aedes S.p.A., con particolare riguardo, tra {’altro, alle societa
aventi rilevanza strategica;

- stabilire attivitd di controllo ad ogni livello operativo e individuare con chiarezza compiti
e responsabilita, in particolare nelle fasi di supervisione e di intervento e correzione delle
irregolarnita riscontrate;

- assicurare sistemi informativi affidabili e idonei processi di reporting ai diversi livelli ai
quali sono attribuite finzioni di controllo;

- garantire che le anomalie riscontrate siano tempestivamente portate a conoscenza di
adeguati livelli dell’azienda;

- consentire la registrazione di ogni fatto di gestione e, in particolare, di ogni operazione
con adeguato grado di dettaglio, assicurandone la corretta attribuzione sotto il profilo
temporale.

11 Sisterma di Controllo Interno ¢ soggetto ad esame e verifica periodici tenendo conto
dell’evoluzione dell’operativita aziendale e del contesto di riferimento.

11 Sistema di Controlto Interno dell’Emittente e del Gruppo Aedes consente di fronteggiare
con ragionevole tempestiviti le diverse tipologie di rischio cui risultano esposti, nel tempao,
I’Emittente ed il Gruppo (operativi, di mercato, di liquidita, di credito, di regolamento, di
frode e infedelia dei dipendenti, legali, di reputazione, ecc.).

Il Sistema di Controllo Interno consente altresi di identificare, misurare ¢ controllare il
grado di esposizione dell’Emittente e di tutte le altre societa del Gruppo Aedes S.p.A. —ed
in particolare, tra le alire, delle societd aventi rilevanza strategica — ai diversi fattori di

- . mischio, nonché di gestire |’esposizione complessiva, tenendo conto: (i) delle possibili
" _ correlaziond esistenti tra i diversi fattori di rischio; (7i) della significativa probabilita che il

‘tischio-si verifichi; (iii) dell’impatto del rischio sull’operativiti aziendale; (iv) dell’entita

':Q;‘:;;clfg:.l-fr:ilschio nel suo complesso.
~+11,Sistema di Controllo Intemo prevede, tra I’altro, procedure idonee ad evidenziare

§ituazipni di anomalia che possono costituire indicatori di inefficienza anche dei sistemi di

conseguimento dello scopo sociale in tutte le aree operative.

Parte integrante ed essenziale del Sistema di Conirolloe Interno del Gruppo Aedes &
costituita dal sistema di gestione dei rischi e di controllo interno esistente in relazione al
processo di informativa finanziaria (procedure amministrative e contabili per la
predisposizione del bilancio d’esercizio e consolidato e delle altre relazioni e
comunicazioni di caratiere economico, patrimoniale e/o finanziario predisposte ai sensi di
legge e/o di regolamento, nonché per il monitoraggio sulla effettiva applicazione delle
stesse), predisposto con il coordinamento del Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari.

Da ultimo m occasione del Consiglic di Amministrazione del 25 marzo 2011,

I’ Amministratore incaricato per il sistema di controllo interno ha sottoposto al Consiglio il
documento di individuazione dei principali rischi afferenti ’Emittente e le sue controllate
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(tra cui, in particolare, le societa controllate individuate come aventi rilevanza strategica ai
sensi del criterio applicativo 1.C.1, lett. b) del Codice di Autodisciplina delle Societs
Quotate: Aedes Agency S.r.l; Aedes International SA; Aedilia Sviluppo 1 Sr.l; Aedes
BPM Real Estate Sgr S.p.A.; Agord S.r.l. Nova Re S.p.A.; Rubattino 87 S.r.l).

Il Consiglio di Amministrazione ha quindi approvato la politica di monitoraggio dei rischi
nell’ottica di una loro compatibilitd con una sana e corretta gestione dell’impresa e, con
Pausilio del Comitato per il Controllo Interno, ha valutato che il Sistema di Controllo
Interno del Gruppo Aedes & stato oggetto nel corso del 2010 di un ulteriore importante
rafforzamento e appare nel complesso adeguato e funzionante.

Sistemi di gestione dei rischi e di controllo internc esistenti in relazione al processo di
informativa finanziaria, anche consolidata.

FPremessa

In ossequio alle indicazioni inserite nel Format diffuso dalla Borsa Italiana si precisa che il
sistema di gestione e controllo del Gruppo Aedes inerente i rischi attinenti il processo di
informativa di bilancio e finanziaria & parte integrante e si inserisce nel contesto del pi
ampio sistema di controlli interni della Societa e del Gruppo, sisterna del quale
costituiscono importanti elementi: i1 Codice Etico, il Modello di organizzazione e di
gestione ai sensi del D.Lgs. n. 231/2001 e i relativi protocolli di parte speciale, il Codice di
comportamento in materia di Internal Dealing e di tenuta del Registro delle Persone che
hanno accesso a Informazioni Privilegiate, la Procedura sulle operazioni con parti
correlate, il Sistema di deleghe e procure, I'Organigramma aziendale ed i Mansionari, la
Procedura per la Gestione defle Informazioni Privilegiate, il processo di Risk Analysis
adottato (Risk Assessment), il Sisterna Contabile e Amministrativo, la procedura per
Iidentificazione delle operazioni significative del Gruppo Acdes.

A sua volta il Sistema Contabile e Amministrativo del Gruppo Aedes ¢ costituito da un
insieme di procedure ¢ documenti operativi, quali:

- Modello Organizzativo Contabile ¢ Amministrativo — che si rivolge a tutti i dipendentj
direttamente coinvolti nel processo di formazione e/o controllo dell’informativa ct}p_ggﬁi' st
indicando le specifiche responsabilita, elaborato in collaborazione con una primargd, soCleth s
di consulenza, nel corso degli esercizi 2009 ¢ 2010, o AT
- La Procedura Flussi informativi bilancio civilistico e bilancio consolidato — Iy
finalizzato a promuovere I"applicazione di criteri contabili uniformi all’interno &sh
per quanto riguarda la rilevazione, classificazione e misurazione dei fatti d\Z
attualmente in corso di aggiomamento. _
- Istruzioni operative di bilancio e di reporting e calendari di chiusura — doc :
finalizzati a comunicare alle diverse Funzioni aziendali le modalita operative di dettaglio
per la gestione delle attivita di predisposizione del bilancio entro scadenze definite e
condivise;

- Note operative amministrative e contabili — documenti/job description che definiscono le
responsabilita ¢ le regole di controllo cui attenersi con particolare riferimento ai processi
amministrativo - contabili.

H Modello Organizzativo Contabile e Amministrativo si basa, nelle sue linee generali, su
un approceio metodologico che si articola nelle seguenti fasi:

-Identificazione e valutazione dei rischi sull’informativa finanziaria;

-Identificazione dei controlli a fronte dei rischi individuati;

-Valutazione dei controlli a fronte dei rischi individuati e gestione delle eventuali
problematiche rilevate.
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1l Sistema, come noto, & finalizzato a garantire I’attendibilita, "accuratezza, ’affidabilita e
la tempestivita dell’informativa finanziaria fornita dal Gruppo Aedes.

La sua progettazione, I’implementazione ¢ il mantenimento sono stati condotti sulla base
del modello di business (attivitd tipiche del settore immobiliare) svolto dal Gruppo e,
naturalmente, dall’esperienza storica della specifica realtd aziendale di Aedes S.p.A. ¢
delle sue controllate.

In tale ambito hanno assunto rilevanza i seguenti elementi: Ia specificitd della struttura
societaria del Gruppo (tipica dei Gruppi immobiliari), e cioé il fatto che il Gruppo sia
costituito da un ingente numero di societa, che conducono tutie lo stesso business; la
centralizzazione delle attivitd amministrative e contabili e di produzioni dei bilanci in capo
ad Aedes SpA; la centralizzazione nella medesima struttura della produzione del bilancio
consolidato con il monitoraggio del Dingente Preposto.

Sia il monitoraggio sull’effettiva applicazione del Sistema di gestione dei rischi relativi
all’informativa finanziaria sia la sua periodica valutazione sono state svolti in modo
continuativo durante il corso dell’intero esercizio con il coordinamento del Dirigente
Preposto che ha la responsabilita diretta della verifica circa la corretta ¢ iempestiva
esecuzione delle aftivitd di gestione in ambito amministrativo, contabile ¢ finanziario
svolte dall’ Area Amministrazione e Bilancio.

Descrizione delle principali caratteristiche del sistema di gestione dei rischi e di conirollo
interno esistenti in relazione al processo di informativa finanziaria ‘

a) Fasi del Sistema di gestione dei rischi e di controllo interno esistenti in relazione al
processo di mformativa finanziaria.

Il processo” di.identificazione ¢ valutazione dei rischi condotto dal Dirigente Preposto alla
redazione dei documenti contabili societari si & focalizzato principalmente
sull’individuazione dei potfenziali rischi connessi all’informativa finanziaria e alla
‘rappresentazione veriticra e corretta dei dati di bilancio: I'identificazione ¢ la valutazione
dei rischi; considerata la tipicitd del business immobiliare, & sirettamente correlata

. all’incidenzd e all’importanza degli asset immobiliari posseduti e gestiti.

Individuati -¢ valutati i rischi, sono individuati e valutati i controlli, anche a fronte delle

. -eventuali problematiche rilevate nell’attivita continuativa di monitoraggio.
.iNel torso del 2010 & stata completata la riorganizzazione dell’Area amminisirativa di
: . Aedes Seérvizi S.p.A. (la societa del Gruppo in capo alla quale erano centralizzate le attivita
" 'amministrative e contabili e di produzione dei bilanci e fusa per incorporazione nella
- Capogruppo Aedes S.p.A. nel corso del 2010) con I'obiettivo di ulteriormente ratforzare

’efficienza e Vefficacia dei processi operativi che insistono sui rischi di informativa
contabile ¢ amministrativa del Gruppo; ottimizzare le atfivita di monitoraggio dei singoli
processi; aumentare le qualitd dei dati e delle informazioni contfabili e finanziarie
processate. Nel primo trimestre del 2011 il Dirigente Preposto ha inolfre avviato, come
detto, I’attivitd di aggiornamento e revisione della Procedura Flussi informativi bilancio
civilistico e bilancio consolidato nel contesto di un pilt generale processo di revisione det
controlli interni che riguarda le procedure di Gruppo.

b) Ruolo e funzioni coinvolte.

1l Sistema di gestione e di controlle dell’informativa finanziaria ¢ gestito dal Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari Dott. Fasoli, nominato dal
Consiglio di Amministrazione in conformita con le disposizioni statutarie vigenti.
Nell’espletamento delle sue attivita, il Dirigente Preposto:
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- Interagisce con I'Internal Audit/Preposto al Controllo Interno, che svolge verifiche
indipendenti circa 1’operativita del sistema di controllo e supporta il Dirigente Preposto
nelle atfivitd di monitoraggio del Sistema;

- & supportato dai Responsabili di Funzione coinvolti i quali, relativamente all’area di
propria competenza, assicurano la completezza e Iaftendibilita dei flussi informativi verso
il Dirigente Preposto ai fini della predisposizione dell’informativa contabile;

- coordina le attivita svolte delle strutture amministrative delle societa controllate rilevanti;

- instaura un reciproco scambio di informazioni con il Comitato per il Controllo Intemno e
Poperativitd con le Parti Correlate, con il Collegio Sindacale e con il Consiglio di
Amministrazione, riferendo sull’attivita svolta e sull’adeguatezza del Sistema di Controllo
Interno con particolare riferimento ai rischi inerenti ’informativa {inanziaria.

Al riguardo, si rammenta che il Dirigente Preposto & invitato con assiduia - in relazione
agli argomenti all’ordine del giomo - alle riunioni del Comitato per il Controllo Interno e
I"operativita con Ie Parti Correlate e del Consiglio di Amministrazione.

II Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili - societari informa il Collegio
Sindacale e il Comitato per il Controllo Interno e Poperativitd con le Parti Correlate
relativamente  all’adeguatezza, anche organizzativa, e all’affidabiliti del sistema
amministrativo-contabile.

Hokg

Nell’Esercizio, in esecuzione del criterio applicativo 8.C.1, lettera ¢) del Codice, il
Consiglio ha valutato 1’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile
generale dell’Emittente ¢ delle controllate aventi rilevanza strategica, sia in occasione
dell'approvazione del progetto di bilancio 2009, sia in occasione della riunione per
I"approvazione della relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2010.

Da ultimo, la valutazione sullo stato di adeguatezza, efficacia ed effettivo funzionamento
del Sistema di Controllo Intemo & stata oggetto della apposita riunione che il Comitato per
if Controllo Interno ha tenuto in data 22 marzo 201 1, a cui haono partecipato, in relazione
agli argomenti posti all’ordine del giomo (ivi compresa la corretta applicazione dei principi
contabili ai fini della redazione del bilancio consolidato), il Preposto al Controllo Interno,
I’ Amministratore Delegato, il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti conta}}ﬂ;i‘ﬁg:
societari e la societa di revisione. 7S Yy
Nella riunione del 25 marzo 2011, il Consiglio di Amministrazione, con I’assis ‘ A d
Comitato per il Controllo Interno, ha valutato che il Sistemna di Controllo Intt
Gruppo Aedes ¢& stato oggetto nel corso del 2010 di un ulteriore importante raffora
appare nel complesso adeguato e funzionante.

10.1 AMMINISTRATORE ESECUTIVQ INCARICATO DI SOVRINTENDERE ALLA FUNZIONALITA
DEL SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO

La carica di Amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalita del
sistena di controllo interno & stata ricoperta prima dal Consigliere Paolo Ingrassia ¢ poi, a
far data dal 23 luglio 2010, dall’ Amministratore Delegato, Francesco Montescani, cui
spettano le funzioni individuate dai principi dell’ Autodisciplina e, in particolare:

a) curare I'identificazione dei principali rischi aziendali {tenendo conto delle caratteristiche
delle attivita svolte dalla Societd e dalle sue controllate) e sottoporli periodicamente
all’esame del Consiglio di Amministrazione;

b) dare esecuzione alle linee di indirizzo del sistema di controllo fissate dal Consiglio;
provvedere alla progettazione, realizzazione e gestione del sistema di controllo interno,
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verificandone costantemente 1’adeguatezza complessiva, I'efficacia ¢ I'efficienza, il tutto
nel rispetto di quanto prescritto nelle linee di Indirizzo del sistema di controllo interno
fissate dal Consiglio; provvedere ad adaitare tale sistema alla dinamica delle condizioni
operative e del panorama legislativo e regolamentare;

¢) proporre al Consiglic di Amministrazione, informandone altresi il Comitato per il
Controllo Interno e I’operativiti con le Parti Correlate, la nomina, la revoca e la
remunerazione dei Preposti al Controllo Interno del Gruppo.

Fodede

In osservanza del Criterio applicativo 8.C.5, lett. a) del Codice, I’ Amministratore esecutivo
incaricato del sistema di controllo interno ha curato I’identificazione dei principali rischi
aziendali (sirategici, operativi, finanziari e di compliance), temendo conto delle
caratteristiche delle attivitd svolte dalla Societa e dalle sue controllate, € 1i ha sottoposti
all’esame del Consiglio; da ultimo, in occasione della riunione per I’approvazione del
progetto di bilancio al 31 dicembre 2010, ha illustrato al Consiglio di Amministrazione la
propria valutazione sull’identificazione e sulla politica di gestione dei rischi aziendali {c.d.
risk assessment).

In osservanza del Criterio applicativo 8.C.5, lett. b) del Codice, I’ Amministratore esecutivo
incaricato di sovrintendere alla funzionalitd del Sistema di Controlio Interno ha dato
esecuzione alle Linee di Indirizzo, verificando costantemente I’adeguatezza complessiva,
P’efficacia e I’efficienza del Sistema di Controllo Interno, e provvedendo ad adattare tale
sistema alla dinamica delle condizioni operative e del vigente panorama legislativo ¢
regolamentare

In merito allo stato di adeguatezza del sistema di controllo interno rispetio alla normativa,
anche regolamentare, vigente ¢ stata da ultimo data informativa al Consiglio nella riunione
consiliare del 25 marzo 2011.

- 17 _Si precisa che P Amministratore Delegato Montescani non ha proposto al Consiglio nel
wi%o 7T cOrso __dell’esercizio 2010 Ja nomina, la revoca o 1a remunerazione di uno o pil Preposti al
_Controllo Interno (al riguardo nulla essendo variato rispetto alPesercizio precedente).

" 10.2 PREPOSTO AL CONTROLLO INTERNG

- ¢ In osservanza dell’art. 8 del Codice di Autodisciplina, il Consiglio di Amministrazione ha
' . nominato il Preposto al Conirollo Interno, incaricato di verificare, tra I’altro, che il Sistema
. - di Controllo Interno sia sempre adeguato, pienamente operativo e funzionante.
" Alla data di approvazione della presente Relazione il Preposto al Conirolle Interno della
Societd, nominato dal Consiglio su proposta dell’ Amministratore esecutivo incaricato di
sovrintendere alla funzionalita del Sistema di Controllo Interno e sentito il parere del
Comitato per il Controllo Interno in data 14 dicembre 2006, ¢ la Dott.ssa Antonella Ciocca.
Con riferimento al Criterio applicativo 8.C.1 del Codice, la remunerazione del Preposto al
Conirollo Interno & definita in coerenza con le politiche aziendali della Societa.
In conformita al Criterio applicativo 8.C.6, lett. b} del Codice, si precisa che il Preposto al
Controllo Interno non & responsabile di alcuna area operativa e non dipende
gerarchicamente da responsabili di aree operative.
Al Preposto al Controllo Inferno spettano le funzioni indicate dal Codice di Autodisciplina;
in particolare il Preposto:
a) illustra la proposta di programma annuale di lavoro al Comitato per il Controllo Interno
in tempo utile per U'espletamento delle sue funzioni, e in particolare per gli eventuali
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suggerimenti che il Comitato per il Controllo Interno intendesse effettuare; da ultimo la
proposta ¢ stata presentata e illustrata in data 19 gennaio 2011 per le attivita programmate
nell’esercizio in corso;

b) coadiuva I’ Amministratore incaricato di sovrintendere alla funzionalita del Sistema di
Controllo Intemo nella progettazione, gestione e nel monitoraggio del Sistema di Controllo
Interno e nell’individuazione dei diversi fattori di rischio;

c) programma ed effettua, in coerenza con il piano annuale di lavoro, I’attivita di controllo
diretto e specifico sulle rispettive aree di competenza dell’Emittente e di tutte le altre
societa del Gruppo, con particolare riguardo alle societs aventi rilevanza strategica, al fine
di riscontrare eventuali carenze del Sistema di Controlio Intemno nelle diverse aree di
rischio;

d) verifica che le regole € le procedure dei processi di controllo siano rispettate ¢ che tutti i
soggetti coinvolti operino in conformita agli obiettivi prefissati. In particolare;

d.1) controlla I’affidabilita dei flussi informativi, inclusi i sistemi di rilevazione di natura
amministrativo-contabile;

d.2) verifica, nell’ambito del programma di lavoro, che le procedure adottate
dall’Emittente ¢ dal Gruppo assicurino il rispetto, in particolare, delle disposizioni di legge
¢ regolamentari vigenti;

e} espleta inoltre compiti d’accertamento con riguardo a specifiche irregolarita, ove lo
ritenga opportuno o su richiesta del Consiglio di Amministrazione, del Comitato per il
Controllo Interno, dell’ Amministratore Incaricato di sovrintendere alla funzionalita del
sistema di controllo interno o del Collegio Sindacale; '

f) accerta, con le modalitd ritenute pit opportune, che le anomalie riscontrate
nell’operativita e nel funzionamento dei controlli siano state rimosse;

g) comserva con ordine tutta la documentazione relativa alla attivita svolta; tale
documentazione ¢ a disposizione dei soggetti responsabili dei processi di controllo che ne
facciano richiesta;

h) riporta i risultati della propria attivita di controllo in appositi “Audit Reports” che
vengono trasmessi all’Amministratore esecutivo incaricato  di sovrintendere
funzionaliti del sistema di controllo interno, al Comitato per il Controllo
Collegio Sindacale, se del caso al responsabile deila funzione oggetto del LN
verifica; alla huce sia dei risultati dei controlli che dell’analisi dei rischi aziend, LE{ it G
le eventuali carenze del Sistema di Confrollo Infemo e propone eventuf %@’
interventi sul sistema stesso; le carenze individuate e gli interventi proposti --t Iy
nei relativi Audit Reports; N
1) almeno due volte I’anno, in tempo utile per consentire al Comitato per il SQOED
Interno e al Consiglio di Amministrazione Pespletamento dei rispettivi compiti;—ia
occasione delle (o precedentemente alle) riunioni del Consiglio per 'approvazione del
progetto di bilancio e della relazione finanziaria semestrale, redige una sintesi semestrale
riepilogativa dei principali rilievi emersi nel semestre di riferimento e durante tutto ’anno.
La relazione compilata per la riunione di approvazione del progetto di bilancio contiene
anche un aggiornamento dei rischi aziendali emersi durante I’anno;

I} informa del proprio operato, trasmettendo tutte le relazioni dj cui ai precedenti punti h)
ed 1), 1 seguenti organi:

- ' Amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalita del sistema di per
il controllo interno e gli eventuali organi delegati della societd det Gruppo in cui siano state
svolte le attivita di controllo;

~ il Comitato per il Controllo Interno e il Collegio Sindacale.

Il Comitato per il Controllo Interno cura che le relazioni sianc trasmesse agli altri membri
del Consiglio di Amministrazione in relazionc agli argomenti posti all’ordine del giorno; il
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Collegio Sindacale prende visione dei predetti documenti in occasione delle riunioni del
Comitato per il Controllo Interno;

m) in presenza di criticitd che suggeriscano un intervento urgente, informa senza indugio
I’ Amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalitd del sistema di
controllo interno e gli organi delegati, nonché il Comitato per il Controllo Interno ¢ il
Collegio Sindacale per aggiornarli sui risultati del loro operato.

ol e

11 Preposto al Controlto Interno ha avuto accesso a futte le informazioni utili per Uesercizio
degli incarichi e ha riferito del proprio operato al Comitato per il Controllo Interno e al
Presidente del Collegio Sindacale, nonché all’ Amministratore esecutivo incaricato di
sovrintendere alla funzionalitd del Sistema di Controllo Interno, in osservanza del Criterio
applicativo 8.C.6, leit. e} def Codice.

Come detto la Societd ha stanziato un budget ad hoc utilizzato dal Comitato per il
Controllo Interno quale ausilio per la funzione di Intema Audit.

Nel corso del 2010 I’attivita del Preposio al Controllo Intermo e Responsabile della

Funzione di “Infernal Audit” ha avuto ad oggetto:

(i). la finalizzazione delle verifiche sui temi specifici, avviate nel 2009 su impulso
dell’ Amministratore Incaricato di sovrintendere alla funzionalitd del Sistema di
Controllo Interno o del Comitato per il Controilo Interno;

(ii). Vattivitd di aggiornamento del Documento di identificazione dei principali rischi
aziendali, sulla base del quale & stato predisposto il Programma di lavoro del
Preposto al Controllo Interno per I’Esercizio;

(iii). le attivitd di verifica previste dal piano annuale delle attivitd della Funzione di
Internal Audit per I'Esercizio, presentato al Comitato per il Conirollo Interno del 17
marzo 2010;

(iv). le attivitd di verifica previste dal piano apnuale delle aitivitd deli’Organismo di
Vigilanza presentato al Consiglio di Amministrazione del 25 marzo 2010;

(v). Dattivita di revisione e aggiornamento del documento denominato “Valutazione dei
processi ai fini dell’individuazione delle attivith a rischio ai sensi del D.Lgs.
231/2001” finalizzata alla revisione e aggiomamento del Modello Organizzativo
della Capogruppo a seguito dei reati introdotti mel 2009 e dei cambiamenti
mtervenun nella struttura organizzativa della Societa e del Gruppo,

- (Vl) “le-'verifiche su temi specifici, attivate nel 2010, su impulso dell’Amministratore

: ;hlncancato di sovrintendere alla funzionalitid del Sistema di Controllo Interno, e del
Comltato per il Controllo Interno;
(vu) 1’att1v1ta di pred1sposmone nell’ambito del relativo gruppo di lavoro, della bozza di
procedura avente ad oggetto ’operativitd con le parti correlate, in osservanza della
normatwa' onsoh

L’evoluzzone posmva del processo di ristrutturazione finanziaria ha qumd1 permesse, a
partire dal second(} seméstre del 2009, di focalizzare le attivitd sui seguenti aspetti:
allineamento delle-attivitd delle societd controllate alle scelte strategiche operate dalla
Capogruppo; monitoraggio dei rischi aziendali connessi all’attuazione del piano
industriale, con particolare attenzione all’andamento dei costi e delle spese; esame dei
rapporti con parti correlate; verifica dei flussi informativi dai soggetii delegati all’organo
amministrativo della Capogruppo; verifica — anche in relazione agli obiettivi del piano
industriale — circa D’esistenza di una efficace ed efficiente individuazione delle
responsabilita det soggetti delegati anche al fine di allineare le stesse al ruolo ricoperto da

46



ciascun soggetto all’interno dell’azienda, a partire dagli assetti generali di corporate
governance; specifiche attivitd di conirollo su impulso dell’ Amministratore esecutivo
incaricato di sovrintendere alla funzionalita del Sistema di Controllo Interno.

In data 19 gennaio 2011 il Comitato per il Controllo Interno ha esarainato il piano di lavoro
annuale per Iesercizio2011 presentato dal Preposto al Controllo Interno.

Al sensi dei Criteri applicativi 8.C.7 ¢ 8.C.8 del Codice, si precisa che il Preposto. al
Controlle Interno svolge anche la funzione di inrernal audit, la quale non risulta affidata,
neppure per segmenti di operativita, a soggetti esterni alla Societa.

10.3 MODELLO ORGANIZZATIVO EX D.LGS. 2312001

Ii Sistema di Controllo Interno &, tra I’altro, rafforzato dall’adozione di un apposito
madello organizzativo (di seguito anche “Modello Organizzativo” o “Modello™),
inizialmente approvato dal Consiglio in data 12 febbraio 2004 e successivamente
aggiomato in data 11 maggio 2006, 4 dicembre 2008 e 15 ottobre 2009: da ultimo, in data
25 marzo 2011, il Modello & stato integralmente rivisto sia per tener conto delle ultime
novita normative sia, in particolare, per adeguarne la struttura ed i contenuti alla diversa
operativitd che caratterizza ’Azienda successivamente all’operazione di ristrutturazione
intervenuta nel 2009.

Pt in particolare, ai fini dell*ultima rivisitazione del modello, intervenuta a cavallo tra la
seconda parte dell’esercizio 2010 ed i primi mesi dell’esercizio 2011, la Societd ha
provveduto ad effettuare — tenuto conto delle singole fattispecie di reato rilevanti ex D.
Lgs. 231/01 - un nuovo risk assessment delle attivita sociali con lo scopo, da un lato, di
individuare le funzioni potenzialmente coinvolte nelle c.d. “aree sensibili”, ovvero quelle
nel cui ambito potrebbero quantomeno in astratto sussistere le condizioni per la
commissione dei c.d. reati-presupposto e, dall"altro lato, di identificare i presidi necessari
per contenere il rischio di integrazione delle predette fattispecie.

Tale atiivitd, come in precedenza ricordato, si & resa necessaria non solo pe
Pimpatto sul Modello Organizzative delle nuove fattispecie criminose ipfrddt
legislatore nell’ambito del D. Lgs. 231/01 ne! corso del 2009, ma anche f
ristrutturazione cui I’Azienda & stata sottoposta nello stesso anno,

A seguito delle suddette attivita di risk assessment, ¢ stata quindi predisposta una nuova
versione del Modello Organizzativo che, rispetto alla precedente, & stata oggetto di
significative modifiche sia di natura strutturale, sia di contenuto.

Il Modello, precedentemente costituito da un unico documento, ¢& stato infatti suddiviso in
due Parti:

- la c.d. Parte Generale, che illustra gli obiettivi, le linee di struttura e le modaliti di
implementazione del Modello Organizzativo: tale documento ricalca, nelle sue linee
essenziali, quanto previsto nella precedente versione del Modello medesimo;

- Ia c.d. Parte Speciale, suddivisa in capitoli per categorie di reato, che descrive lc
fattispecie criminose di cui al D. Lgs. 231/01 ritenute rilevanti a seguito del lavoro di risk
assessment, stabilisce determinate regole di comportamento direttamente applicabili ai
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destinatari del Modeflo 231, fissa i principi per la redazione delle procedure nelle aree
aziendali coinvolte e, infine, identifica le aree in cui & pidl alto il rischio di commissione dei
reati previsti nel Decreto 231 (c.d. “aree sensibili”), individuando le funzioni aziendali
interessate.

La Parte Speciale si pone dunque come punto di collegamento tra 1 principi sanciti nella
c.d. Parte Generale ¢ le procedure aziendali poste a presidio del c.d. “rischio-reato”.

Per cid che concerne la Parte Speciale, il documento risulta suddiviso (secondo la struttura
sopra descritta) in 11 Capitoli, ciascuno dei quali relativo alle seguenti categorie di reato:
reati nei rapporti con le Pubbliche Amministrazioni italiane o estere;

delitti informatici;

delitti di criminalitd organizzata;

. delitti contro I’industria e il commercio;

. Teati societari;

. abusi di mercato (c.d. “market abuse™);

. omicidio colposo e lesioni gravi o gravissime commesse con violazione delle norme
sulla tutela della salute e sicurezza sul lavoro;

8. ricettazione, riciclaggio e impiego di denaro, beni o utilita di provenienza illecita;

9. delitti in materia di violazione del diritto d’autore;

10. induzione a non rendere dichiarazioni o a rendere dichiarazioni mendaci all’autorita
giudiziaria; ‘

{1. veati transnazionali (induzione a non rendere dichiarazioni o a rendere dichiarazioni
mendaci all’autoritd giudiziaria; favoreggiamento personale; associazione per delinquere;
associazione di tipo mafioso anche straniera).

SOy L

% Per completezza, si precisa che — in un’ottica di coerenza sistematica delle attivita di
% aggiornamento e rivisitazione - anche il Codice Etico — parte integrante del Modello — &
stato oggetto di alcune modifiche, al fine di adeguarne i contenuti anche in relazione ai
nuoti reati rilevanti ai sensi di legge.

A t_qﬁnin_i dell’art. 6, 1° comma, lett. #) del Decreto, & stato nominato un Organismo di
" “Vigilanzal dotato di autonomi poteri di iniziativa e di conirollo, organo preposto a vigilare
*sull effettivitd, adeguatezza, funzionamento e osservanza del Modello stesso curandone
- dltresi il costante aggiomamento. Tale Organismo & attualmente composto dai Signori
.. & Euciano Soldi, componente esterno ¢ Presidente deli’Organismo di Vigilanza, Fabrizio
..*.. “Redaelli, Amministratore Indipendente ¢ Presidente del Comitato per il Controllo Interno,
" -.Antonella Ciocca, Preposto al Controlio Interno e Responsabile dell’ Internal Audit di

" Aedes Sp.A..

Nel corso del 2010 I’Organismo ha svolto Iattivitd di vigilanza sul funzionamento e
sull’osservanza del Modello Organizzativo in relazione alla Capogruppo ed alle principali
controliate, mediante I’esame dei risuliati degli audit svolii all’interno del Gruppo
conformemente alle attivitd pianificate per il 2010, o come di volta in volta richiesie dei
Vertici Aziendali e, in particolare, dall’ Amministratore Incaricato di sovrintendere alla
funzionalith del sistema di controllo interno, oppure attivate in base alle segnalazioni
pervenute all’Organismo di Vigilanza. Dell’esito delle verifiche ¢ di ogni altra attivita
svolta & stata data informazione agli organi aziendali ed alle funzioni operative coinvolte;
laddove ritenuto opportuno, I’Organismo di Vigilanza ha formulato raccomandazioni.
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Nell’anno 2010 si sono tenute 9 (nove) riunioni dell’Organismo di Vigilanza di Aedes
S.p.A.. Alla riunione tenutasi 24 novembre 2010 ha partecipato il Collegio Sindacale di
Aedes Sp.A..

Si informa altresi che il Gruppo Aedes eroga in manicra continuativa adeguata formazione
al personale dipendente finalizzata alla diffusione della conoscenza della normativa di cui
al Decreto e dei contenuti del Modello e del Codice Etico. Nel corso dell’anio 2010 si é
conclusa la seconda tranche del corso di aggiornamento in merito alle tematiche di cui al
Decreto erogato a tutti i dipendenti del Gruppo Aedes per mezzo si un sistema di e-
learning.

Il funzionamento del Modello Organizzativo & agevolato dall’attivazione di specifici flussi
informativi verso I’Organismo di Vigilanza, in attuazione a quanto previsto dall’art. 6,
comma 2, lettera d), del D.Lgs. n. 231/01, che individua precisi obblighi di informazione
net confronti dell’organismo deputato a vigilare sul funzionamento e 1’osservanza dei
modelli.

Tuite le societa individuate come aventi rilevanza strategica per il Gruppo hanno adottato il
proprio Modello Organizzativo ad eccezione di Aedes International S.A..

Il Modello 231 e il Codice Etico saranno pubblicati sul sito Internet di Aedes,
www.aedesgroup.com e resi disponibili sulla rete intranet aziendale.

10.4 SOCIETA DI REVISIONE

La societd incaricata della revisione contabile della Aedes S.p.A. ¢ delle altre societd
confrollate & la Reconta Emst&Young S.p.A. come da deliberazione dell’ Assemblea dei
Soci del 24 apriie 2006.

L’incarico verra in scadenza con I’approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2014.

10.5 DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEF DOCUMENTI CONTARILI SOCIE,

1l Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari & il
Fasoli, nominato dal Consiglio di Amministrazione in data 1 giugno 2010.
Al sensi dell’art. 13 bis dello Statuto, il Dirigente deve essere scelip\ghl}
amministrativo, previo parere del Collegio Sindacale, tra soggetti ché&ss
un’adeguata esperienza in materia contabile e finanziaria e previo accert
requisiti di onorabilita normativamente prescritti.

Al Dirigente Preposto sono assicurati tutti i poteri e i mezzi necessari a garantire
attendibilita, affidabilita, accuratezza e tempestivitd dell’informativa finanziaria e, in
generale, per I’esercizio di tutti i compiti a lui attribuiti, ivi inclusi:

- avere accesso diretto a tutte le informazioni necessarie per la elaborazione e produzione
dei dati contabili senza necessita di autorizzazioni, utilizzando ogni canale di
comunicazione interna che garantisca una corretta informazione infra-aziendale, fermo
restando 1’obbligo di mantenere riservati tutti i documenti e le informazioni acquisite nello
svolgimento dei propri compiti, in osservanza delle disposizioni di legge e di regolamento
applicabili;

- strutturare il proprio ufficio - sia con riferimento al personale, sia con riferimento ai
mezzi tecnici a disposizione (risorse materiali, mformatiche, ecc.) — nel modo reputato pid
adeguato rispetto ai compiti assegnati;

- implementare, aggiomare ¢, ove del caso, progettare, le procedure amministrative e
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contabili, potendo dispome della collaborazione degli uffici che partecipano alla
produzione delle informazioni rilevanti;

- disporre di consulenze esterne, laddove esigenze aziendali lo remndano necessario,
attingendo dal budget attribuitogli;

- instaurare con gli altri soggetti responsabili del sistema di controllo relazioni e flussi
informativi che garantiscano, oltre alla costante mappatura dei rischi e dei processi, un
adeguato monitoraggio del corretto funzionamento delle procedure;

- disporre di un budget di spesa fissato dal Consiglio di Amministrazione, con I’obbligo di
rendicontazione al Consiglio di Amministrazione delle spese sostenute.

Il Preposto al Controllo Interno, nell’ambito dell’espletamente delle proprie funzioni, pud
espletarc autonomi controlli sull’affidabilita dei sistemi di flussi informativi di natura
amministrativo-contabile predisposti dal Preposto alla redazione dei documenti contabili
societari.

11. INTERESSI DEGLI AMMINISTRATORI ED OPERAZIONI CON PARTI
CORRELATE

In merito alle operazioni con parti correlate, tenendo conto del Regolamento n. 17221/10
emanato dalla Consob il 12 marzo 2010 per dettare una disciplina organica per le
operazioni con parti correlate ¢ definire gli obblighi di trasparenza e i principi in materia di
procedure che le societd devono adottare al fine di assicurare condizioni di corretiezza
nell’intero processo di realizzazione delle operazioni con parti correlate, ¢ stato avviato nel
2010 il progetto di redazione della procedura interna in tema di operazioni con parti
correlate.

Nella riunione del 27 maggio 2010, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di
attribuire al Comitato per il Controllo Interno, in quanto composto esclusivamente da
Amministratori indipendenti, il compito di esprimere il parere in merito alle procedure da
adottarsi da parte della Societd per assicurare la trasparenza e la comretiezza sostanziale e
procedurale delie operazioni con parti correlate.

Come gia ricordato, il Consiglio di Amministrazione, in osservanza del Regolamento
+. Consob n. 17221/10 e previo parere del Comitato per il Controllo Intemo, ha approvato
. *nella riunione del 12 novembre 2010 la “Procedura sulle operazioni con parti correlate
. del Griippo Aedes Sp.A.” (anche “Procedura OPC™), efficace a far data dal 1° gennaio

2011 (i testo. integrale della Procedura OPC & disponibile sul sito www.aedesgroup.com,
nelld Sezione “Investor Relatzons”/“Corpotaz‘e Governance”l*Procedura sulle operazioni
con parti correlate del Grupp&*Aedes Sp AT

" La Procedura OPC, nel nspetto della normativa regolamentare apphcabﬂe distingue le

operazioni con paiti correlate a seconda della loro minore o maggiore rilevanza,
individuando le operazioni di maggiore rilevanza in conformitd con gli indici di cui
all’Allegato 3 al Regolamento Consob n. 1722]/10 e riserva I’approvazione di tutte le
operazioni con parti correlate, sia mingie che di maggiore rilevanza, o della relativa
proposta di deliberazione da sottoporre all’ Assemblea nei casi di compeienza assembleare,
al Consiglio di Amministrazione.

La Procedura OPC contempla poi due diverse procedure di istruzione ed approvazione
delle operazioni con parti comrelate, graduate in relazione appunto alla loro (maggiore o
minore) rilevanza (e cio®, una procedura “generale” per futte le operazioni di minore
rilevanza con parti correlate, ed una “speciale” per quelle che superino le soglie di
rilevanza individuate nel rispetto dei criteri stabiliti dalla stessa Comsob). Entrambe le
tipologie di procedura (generale e speciale) sono caratterizzate da una forte valorizzazione
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del ruolo degli Amministratori indipendenti, i quali dovranno sempre rilasciare un parere
preventivo rispetto afl’operazione proposta; & inoltre previsto che, almeno tutte {e volte in
cui si applichi la procedura “speciale”, tale parere sia vincolante per il Consiglio, e che gli
Amministratori indipendenti, tra I’altro, siano coinvolti nella fase “istruttoria” precedente
P'approvazione delle operazioni,

La Procedura OPC prevede che il ruolo ¢ e competenze rilevanti che il Regolamento
Consob n. 17221/10 attribuisce ai comitati costituiti in tutto o in maggioranza da
amministratori non esecutivi e indipendenti sono attribuite al Comitato per il Controllo
Interno e [’operativita con le parti correlate, come deliberato dal Consiglio di
Amministrazione del 12 novembre 2010.

Con riferimento al regime di pubblicitd, la Procedura OPC prevede per tutte le operazioni
di maggiore rilevanza I’obbligo di pubblicare un documento informativo, insieme con i
pareri degli Amministratori indipendenti e — neghi elementi essenziali — degli esperti
indipendenti.

La Procedura OPC contempla inolire, conformemente a quanto consentito dal
Regolamento Consob n. 17221/10, esclusione dall’applicazione della nuova disciplina di
talune categorie di operazioni; in particolare, vengono escluse le operazioni “di impaorto
esiguo”, le operazioni compiute con e tra le societd controllate dalla Aedes S.p.A,, le
operazioni con le societa collegate alla Aedes S.p.A. (purché nelle menzionate societa non
vi siano interessi “significativi® di parti correlate dell’Emittente), nonché gli aliri casi
consentiti dal Regolamente Consob n. 17221/10.

ek

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione non ha ritenuto dj dover adottare specifiche
soluzioni operative idonee ad agevolare I'individuazione e I’adeguata gestione delle
sifuazioni in cui un Amministratore sia portatore di un interesse per conto proprio e di
terzi; sul punto il Consiglio ritiene adeguato il presidio esistente in virtu delie prescrizioni

contenute nell’art. 2391 Codice Civile (“Interessi degli amministratori™).

12, NOMINA DEI SINDACI

L'art. 18 dello Statuto prevede che la nomina del Collegio Sindacale avvied&h VEESH:
liste presentate dagli Azionisti nelle quali i candidati devono essere elencati-iRidignithy
NUMETo Progressivo. O\
Ciascuna lista si compone di due sezioni: una per i candidati alla caricaAR:Si
effettivo, I’altra per i candidati alla carica di Sindaco supplente. '
Alla minoranza & riservata Ielezione del Presidente del Collegio Sindacale e di un
supplente.

Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli Azionisti che, da soli o insieme ad altri,
rappresentino la percentuale del capitale sociale determinata ai sensi di legge o di
regolamento, e che alla data di approvazione della Relazione corrisponde al 4,5% del
capitale sociale, come stabilito dalla Consob con la Delibera n. 17633 del 26 gennaio 201 i,
con oncre di comprovare la tifolarity del numero di azioni richiesto mediante apposita
certificazione rilasciata dall’intermediario in osservanza della normativa vigente; tale
certificazione potrd essere prodotta anche successivamente al deposito, purché entro il
termine previsto dalla vigente normativa per la pubblicazione delle liste da parte delia
Societa.

L’art. 18 prevede inoltre che nessun Azionista pud presentare o concorrere a presentare,
neppure per interposta persona o societd fiduciaria, pid di una lista; gli Azionisti che siano
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assoggettati a comune controllo ai sensi deil’art. 93 del TUF o quelli che partecipano ad
uno stesso sindacato di voto possono presentare o concorrere a presentare una sola lista.
Non possono essere inseriti nelle liste candidati che ricoprano gia incarichi di Sindaco
effetitvo in altre cinque societd o enti, i cui titoli siano ammessi alle negoziazioni di un
mercato regolamentato iscritto nell’elenco previsto dagli articoli 63 e 67 del TUF - con
esclusione dal computo delle societd controlianti ¢ controllate della "AEDES S.p.A" e
delle societd controllate da sue controllanti - o che non siano in possesso dei requisiti di
onorabilitd, professionalitd e indipendenza stabiliti dalla normativa applicabile. Non
possono aliresi essere inseriti nelle liste coloro che superano i limiti al cumulo degli
incarichi stabiliti dalla normativa applicabile o che li supererebbero nel caso fossero eletti.
In ottemperanza alle disposizioni normative ed ai sensi e per gli effetti del D.M. n.
162/2000, sono materie e settori di attivitd strettamente attinenti a quello dell’impresa: la
valutazione di immobili e patrimoni immobiliari, le attiviti connesse alla predisposizione
di contratti di appalto e di capitolati, il marketing e la comunicazione relativa al settore
immobiliare in generale, I’amministrazione di condominii, la valutazione degli strumenti
urbanistici, D’intermediazione neila compravendita immobiliare, Ia consulenza rella
progettazione edilizia.

Le liste presentate devono essere depositate presso la sede della Societad nel teymine
stabilito dall’art. 147-fer, co. 1-bis, del TUF e cioé, tenuto conto delle novitd normative del
2010, eniro il venticinquesimo giomo precedente la data dell’Assemblea chiamata a
deliberare sulla nomina dei componenii del Collegio Sindacale.

Nel caso in cui alla data di scadenza del termine sia stata depositata una sola lista (o liste
tra loro “collegate” ai sensi delle disposizioni di legge e regolamento), possono essere
presentate altre liste, fino al terzo giomo successivo ¢ la soglia per la presentazione &
ridotta alla metd, secondo quanto previsto dall’art. 144-sexies, comma 5, Regolamento
Emittenti.

Unitamente a ciascuna lista, entro i termini sopra indicati, sono depositate le dichiarazioni

‘con- le quali i singoli. candidati accettano la candidatura, comunicano gli incarichi di

amministrazione e controllo ricopérti presso altre societd e attestano, sotto la propria

c "x’ie‘;‘spoxis‘lgbiiita, ’inesistenza di cause di ineleggibilitd e di incompatibilitd, nonché la

. 7. -esisténza dei requisiti normativamente e statutariamente prescritti per le rispettive cariche.
. . B’ alfresi depositato’ quant’aitro richiesto dalla normativa ¢ segnatamente dall’art. 144-
 seiies: Regolamiento Emittenti. La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui

sopra-t considerata come non presentata.

_Allzefezione dei Sindaci si procede come segue:

a. dalla lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sono tratti, in base
all’ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, due membri
effettivi e due supplenti;

b. dalla seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sono tratti, in
base all’ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, il restante
membro effettivo e ’altro membro supplente.

La Presidenza del Collegio Sindacale spetta al primo candidate defla seconda lista, di cui al
precedente punio b.

In caso di parita di voti tra due sole liste, laddove vi siano astenuti il Presidente ripete la
votazione invitando tutti i partecipanti ad esprimersi. In caso di perdurante parita viene
considerata come lista di cui al precedente punto a. la lista che per prima ¢ stata depositata
presso la sede sociale.

In caso di parita di voti tra piu liste, il Presidente, constatato i voti assegnati alle varie liste
chiede che venga ripetuta la votazione da parte di quei soli partecipanti che non hanno
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votato le liste risultate con pari voti. In caso di perdurante parita si considera prevalere la
lista che per prima & stata presentata presso la sede sociale.

Nel caso vengano meno i requisiti normativamente ¢ statutariamente richiesti, il Sindaco
decade dalla carica.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra il supplente appartenente alla medesima
lista di quelio cessato.

Le precedenti statuizioni in materia di elezioni dei Sindaci non si applicano nelle
Assemblee che devono provvedere ai sensi di legge alle nomine dei Sindaci effettivi efo
supplenti e del Presidente necessarie per I'integrazione del Collegio Sindacale a seguito di
sostituzione o decadenza. In tali casi I’ Assemblea delibera a maggioranza relativa.

Qualora venga presentata un’unica lista, I’intero Collegio Sindacale viene nominato da
detta lista.

Nel case non venga presentata alcuna lista ’Assemblea dovra essere riconvocata per
deliberare in merito.

La retribuzione per i Sindaci effettivi verra stabilita dall’ Assemblea.

Le riunioni del Collegio Sindacale possono svolgersi anche con mezzi di
telecomunicazione nel rispetto delle seguenti condizioni:

a) che sia consentito ai partecipanti di visionare, ricevere o trasmettere tuita la
docurmentazione necessaria;

b) che sia consentita la partecipazione in tempo reale alla discussione nel rispetto del
metodo collegiale.

Le riunioni si tengono nel luogo di convocazione in cui deve trovarsi il Presidente.

13. SINDACI (EX ART. 123-BIS, COMMA 2, LETTERA D), TUF)

It Collegio Sindacale & attualmente composto da cinque membri, tre effettivi e due
supplenti, di seguito elencati:

Nome e Cognome

Benedetto Ceglie - Presidente del Collegio Sindacale
Antonio Ferraioli - Sindaco Effettivo

Marino Marrazza - Sindaco Effettivo

Lorenzo Frignati - Sindaco Supplente

Giuliana Maria Converti - Sindaco Supplente

In data 15 febbraio 2011, il Sindaco supplente Gabriele Gentili ha rassegnato le dinmssioni
dalla carica; la prossima Assemblea degli Azionisti & chiamata, tra I"altro, ad integrare il
Collegio Sindacale mediante la nomina di un Sindaco supplente.

Il Collegio Sindacale & stato nominato per un triennio dall’Assemblea deglt Azionisti
tenutasi il 30 aprile 2009 e scadrd quindi con ’approvazione del bilancio d’esercizio al 31
dicembre 2011.

La nomina del Collegio Sindacale ¢ avvenuta, ai sensi dell’art. 18 dello Statuto, sulla base
dell’unica lista di candidati presentata dal Socio Acciaierie Valbruna S.p.A. con
deliberazione dell’Assemblea dei Soci del 30 aprile 2009 adottata a maggioranza con una
percentuale di voti favorevoli in rapporto al capitale votante pari al 57,90%
(corrispondente al 24,17% del capitale sociale).
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Nel corso dell’Esercizio il Collegio Sindacale si & riunito 38 (trentotio) volte, e per
’esercizio in corso sono programmate n. 35 (trentacinque) riunioni, di cui n. 11 si sono gia
tenute. i regola le riunioni del Collegio hanno una durata che varia da 1 a 2 ore. Le
rivnioni hanno registrato la regolare ed assidua partecipazione dei Sindaci; per la
percentuale di partecipazione di ciascun componente si rinvia alla Tabella 3 riportata in
appendice alla Relazione.

Di seguito viene indicato un breve curriculum vitae per ciascuno dei Sindaci in carica.

Benedetto Ceglie

Nato a Taranto il 21 febbraio 1946, dottore commercialista, ¢ iscritto all’Albo dei C.T.1. e
all’Albo dei Periti del Tribupale di Taranto. E’ iscritto aliresi al Regisiro deil Revisori
Contabili. E stato nominato, dal Ministero di Grazia e Giustizia, con D.M. del 23 settembre
1997, componente effettivo della Commissione esaminatrice per la prima sessione di esami
di Stato per I’iscrizione nel registro dei Revisori Contabili.

Fra le altre, ha ricoperto la carica di componente del Collegio Sindacale della Fiscambi
Leasing Sud S.p.A.; Tamofin S.r.l.; Tarsider S.p.A.; Fidenza Veiroarredo S.p.A.; Max
Mayer Car Sr.l; Tecnomask S.p.A.; Caboto Gestioni Sim S.p.A.; Fiscambi Factoring
S.p.A.; Unicredit Sim S.p.A.; Intesa Bei Italia Sim S.p.A.; Banca Caboto S.p.A.; Intesa
Gestione Crediti S.p.A.; Intesa Distribution Service S.r.l..

E’ stato altresi Presidente del Collegio Sindacale, fra le altre della Atradius Factoring
S.p.A.; Finundustria S.r.l.; Azienda Municipalizzata dei Trasporti Pubblici del Comune di
Taranto, Federazione dell’Industria della Puglia; Azienda Sanitaria Locale Taranto Uno;
Amministrazione Provinciale di Taranto.

Ricopre attualmente la carica di Presidente del Collegio Sindacale della Aedes S.p.A.;
Nova Re S.p.A.; Rubattino 87 S..l; Fondazione San Raffacle Cittadella della Carita;
SAEM Sl

E’ altresi componente effettivo del Collegio Sindacale fra le altre di Agora Sr.l; Aedilia
Sviluppo 1 S.r.1; NPL - Non Performing Loans S.p.A.

S Antamo Fermzolz
: -Nato s Nocera Inferiore (SA) il 12 giugno 1962, ¢ dottore commercialista e revisore
_contabﬂe Attualmente ricopre la carica di membro del Consiglio di Amministrazione del
. Ca]zatunf' icio Casadei S.p.A., & componente del collegio sindacale di Isoldi Immobiliare
?‘_'-‘.5‘SpA IRO S.p.A., Paola Frani Sp.A.,, Flli Bissioni S.rl, Daf Srl, Intermedia
'meance Sp.A, Robatech Sr.1.. E sindaco effettivo di Aedes dal 30 aprile 2009.

Marmo Marrazza

Nato a Brindisi il 30 giugno 1958, & dottore commercialista ¢ revisore contabile. E
consulente di societa facenti parte di gruppi industriali multinazionali italiani ed esteri
operanti in Italia nonché di societd appartenenti a un gruppo creditizio nazionale, operanti
nel settore para-bancario. Attualmente ricopre la carica di presidente del collegio sindacale
di Drive Rent S.p.A., Drive Service S.p.A., Bologna & Fiera Parking S.p.A., Culti S.r.1,
Andromeda P.V. S.1. i e Perseo Srl., B Lomponente del collegio sindacale di Intek S.p.A.,
Impresa Ing, La Falce S.p.A., Enerpoint S.p.A., Enerpoint Energy S.r.l, Ergycapltal
Sp.A. IntekCapztal Sp.A., Fondo Pensione per 11 personale della Deutsche Bank Sp.A.,
Progetto Nuovo Sant’Anna S.r.l. ¢ Coris Assistance 24 Ore S.p.A.. E sindaco effettivo d1
Aedes dal 30 aprile 2009.
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Lorengo Frignati

Nato a Luino (Varese) il 27 giugno 1954, revisore contabile. Socio dello Studio
Professionisti Associati Italiani di Milano. Of counsel in materia fiscale dello Studio
Visentini Marchetti e Associati, studio legale e tributario avente sede a Milano ¢ Roma.
Gia Direttore Generale dell’Associazione Nazionale Banche Private — ASSBANK e
presidente del Fondo Pensione Previbank. Attualmente riveste la carica di Amministratore
della Jeeb Sl ed & componente del collegio sindacale del Fondo Pensione per il
Personale della Denische Bank S.p.A., di Auvgustum Opus SIM S.p.A. e di Chiara
Assicurazioni S.p.A.. E sindaco supplente di Aedes S.p.A. dal 30 aprile 2009,

Giuliana Maria Converti

Nata ad Auronzo di Cadore (Belluno) il 21 giugno 1970, dottore commercialista e revisore
contabile, & socia dello studio associato di consulenza societaria e fiscale Necchi, Sorci &
Associati. Attualmente riveste la carica di componente del collegio sindacale di Dsquared?
S.rl, EMI Music Italy S.p.A., EMI Music Publishing Italia S.r.l., Eratech S.r.l., Essetielle
S.r.l, Grandi Reti S.c.arl, Xerox S.p.A., Xerox Financial Services Italia S.p.A. e Xerox
Italia Services S.p.A. - X.1.8. S.p.A.. E sindaco supplente di Aedes S.p.A. dal 30 aprile
2009.

e o

Per quanto riguarda la verifica annuale del rispetto dei criteri di indipendenza dei Sindaci, -
si rende noto che, con comunicazione pervenuta al Consiglio di Amministrazione da parte
del Collegio Sindacale in data 25 marzo 2011, Porgano di controllo ha confermato di aver
verificato la sussistenza dei requisiti di indipendenza in capo a ciascun Sindaco e di aver
accertato, da ultimo nella riunione tenutasi nella medesima data del 25 marzo 2011, la
permanenza di tali requisiti in capo ai propri membri. Si precisa che nell’effettuare tali
valutazioni il Collegio Sindacale ha applicato sia i criteri di indipendenza previsti dalla
legge, sia quelli contemplati dal Codice di Autodisciplina.

B

In attuazione deil’art. 19 del D. Lgs. n. 39/10, del Criterio applicativo 10.C.5 del Codice,
nonché delle vigenti Linee di Indirizzo, il Collegio Sindacale ha vigilato sull’indipendenza
della societd di revisione, verificando tanto il rispetto delle disposizioni normative in
materia, quanto la natura e P’entita dei servizi non di revisione prestati all’Emittente ed alle
sue confrollate da parte della stessa societd di revisione e delle entita appartenenti alla rete
della medesima.

Si informa che, in conformita con i Criteri applicativi 10.C.6 & 10.C.7 del Codice, nello
svolgimento della propria attivitd, il Collegio Sindacale ha un costante scambio di
informazioni con la funzione di fnternal Audit e con il Comitato per il Conirollo Interno,
alle cui riunioni partecipa. 11 Collegio Sindacale inolire ha svolto nel corso dell’Esercizio
numerosi incontri, oltre che con la funzione aziendale di Jnternal Audit, con la societa di
revisione e con i membri dei Collegi Sindacali delle societa controllate da Aedes S.p.A.
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_ I’Emittente.

14. RAPPORTI CON GLI AZIONISTI

La Societd si adopera attivamente per instaurare un dialogo con gli Azionisti, nonché con
gli investitori istituzionali, fondato sulla comprensione dei reciproci ruoli, in conformita ai
principi di cui ai Principi 11.P.1 e 11.P.2 del Codice di Autodisciplina.

Il dialogo con gli Azionisti e con gli investitori istituzionali, al fine di consentire la
migliore comprensione delle attivitd svolte dalla Societa ¢ demandato al Presidente del
Consiglio di Amininistrazione.

Al fine di assicurare una tempestiva diffusione al pubblico di informazioni che rivestono
rilievo per i propri Azionisti e investitori, & da tempo istituita un’apposita area sul sito
internet della Societa facilmente individuabile ed accessibile, dove vengono messi a
disposizione documenti societari, comunicati stampa, avvisi e altre informazioni societarie.
L’area del sito internet denominata “Investor Relations” contiene, peraltro, i dati contabili
di pericdo della Societa e del Gruppo e le informazioni necessarie per una partecipazione
consapevole ed agevole alle Assemblee della Societa.

Si precisa che la Societd ottempera agli obblighi informativi previsti dalla normativa,
anche regolamentare, vigente con precisione e tempestivita, ed ha strutturato il proprio sito
internet in modo da rendere agevole al pubblico I’accesso alle informazioni concernenti

.15. ASSEMBLEE

- L’Assemblea ordinaria & convocata almeno una volta all’anno per 1’approvazione del
bilancio di esercizio entro centoventi giorni dalla chiusura dell’esercizio sociale. Tale

termine & prorogabile sino a centottanta giorni dalla chinsura dell’esercizio sociale, quando
ricorrano le condizioni di legge.

. “L’Assemblea straordinaria & convocata per la trattazione delle materie per la stessa previste
-_da11a 1egge o dallo Statuto. L’ Assemblea & convocata presso la sede sociale o altrove nel
. Jtemtcmo nazionale, mediante avviso da pubblicarsi nei termini di legge e di regolamento

'ntemet della Societa e con le ulteriori modalita previste dalla normativa di volta in

";"?'Vc}lta vigente; I’avviso di convocazione contiene Uindicazione del giorno, dell’ora, del
.__‘_.iuego dell’adunanza e 1’elenco delle materie da trattare, nonché le ulteriori informazioni
" prescritte dalla normativa — anche regolamentare — vigente.

L’avviso di convocazione pud indicare un'unica data di convocazione, applicandosi in tal
caso i quorum costitutivi e deliberativi stabiliti dalla legge per tale ipotesi; in alternativa
I’avviso di convocazione pud prevedere, olire alla prima, anche le date delle eventuali
convocazioni successive, ivi inclusa un’eventuale terza convocazione.

Possono intervenire all’Assemblea i soggetti cui spetta il diritto di voto per i quali sia
pervenuta alla Societd, in osservanza della normativa — anche regolamentare — di volta in
volta vigente, la comunicazione dell’intermediaric autorizzato attestante la loro
legittimazione. In particolare, ai sensi dell’art. 83-sexies del TUF e delle relative
disposizioni di attuazione possono intervenire all’Assemblea 1 soggetti cui spetta il diritto
di voto in favore dei quali gli intermediari autorizzati abbiano effettuato - nei termini di
legge - ’apposita comunicazione alla Societd in conformita alle proprie scritture contabili,
sulla base delle evidenze relative al termine delia giomata contabile del settimo giorno di
mercato aperto precedente la data fissata per ’Asseniblea in prima convocazione; ai sensi
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delia normativa vigente, coloro che risultano titolari delle azioni solo successivamente a
tale data non hanno il diritto di partecipare e di votare in Assemblea.

Ogni soggetto che abbia diritto di intervenire all’Assemblea pué farsi rappresentare per
delega da altra persona con le modalita previste dalla normativa — anche regolamentare — di
volta in volta vigente.

La delega potrd essere notificata alla Societd mediante posta elettronica certificata, in
osservanza delle applicabili disposizioni - anche regolamentari — vigenti.

Spetta al Presidente dell’Assemblea constatare la regolarita delle deleghe ¢ il diritto dei
presenti a partecipare all’ Assemblea.

Ogni azione ordinaria da diritto a un voto.

Il funzionamento dell’ Assemblea, sia ordinaria sia straordinaria, € disciplinato dalla legge,
dallo Statuto, e dal regolamento delle Assemblee, approvato dall’Assemblea ordinaria e
valevole, fino a che non sia modificato o sostituito, per tutte quelle successive. Ciascuna
Assemblea, peraltro pud deliberare di non prestare osservanza a una o pit disposizioni del
regolamento delie Assemblee.

L’Assemblea potra anche tenersi mediante mezzi di telecomunicazione, con le modalitd
indicate nell’avviso di convocazione, a condizione che siano rispettati il metodo collegiale
e i principi di buona fede ¢ parita di trattamento dei Soci. In tal caso I’Assemblea si
considerera svolta nel huogo ove saranno presenti il Presidente ed il soggetto verbalizzante.

Ai sensi dell’art. 10 dello Statuto, I’ Assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione o, in caso di sua assenza o impedimento, dal Vice Presidente; in caso di
assenza o impedimento anche di quest'ultimo, da altra persona designata dall'assemblea
medesima.

Il Presidente, assistito da un Segretario o da un notaio, svolge le seguenti funzioni.

L. constata il diritto di intervento, anche per delega;

2. accerta se 'Assemblea & regolarmente costituita e in numero legale per deliberare;
3. dirige e regola lo svolgimento dell'Assemblea;

4. stabilisce le modalita delle votazioni e proclama i risultati delle stesse.

AlP Assemblea spettano i poteri previsti dalla legge e dallo Statuto. Come pr A
indicato, ai sensi dell’art. 2365 Codice Civile ¢ dell’art. 12 dello Statuto, f
alla competenza del Consiglic di Amministrazione le deliberazioni
riduzione del capitale sociale in caso di recesso dei Soci, 'adeguamento
disposizioni normative, il trasferimento della sede legale nell’ambito _
nazionale, nonché la fusione per incorporazione di una societd interamente poagedES
partecipata in misura almeno pari al 90% del suo capitale, nel rispetto delle previsiont di
cui agli articoli 2505 e 2505 bis Codice Civile.

Per quanto concerne specificatamente lo svolgimento delle Assemblee, tutti gli
Amministratori e Sindaci cercano di essere presenti per quanto possibile, in conformita
all’art. 11.C.4 del Codice di Autodisciplina.

Fokok

Secondo quanto previsto dall’art, 11.C.5 del Codice di Autodisciplina, I’ Assemblea degli
Azionisti tenutasi il 20 dicembre 2001 ha approvato il Regolamento Assembleare della
Societa, volto a disciplinare il cometto ed efficiente funzionamento di fale importante
momento di inconiro con i Soci. Copia del Regolamento viene consegnata agli Azionisti in
occasione delle riunioni assembleari,
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1l Regolamento Assembleare prevede che tutti { soci aventi diritto al voto hanno diritto di
prendere la parola sugli argomenti posti in discussione per chiedere chiarimenti, esprimere
ie proprie opinioni e formulare proposte. Gli interventi dei soci che hanno richiesto di
prendere la parola dovrammo riguardare esclusivamente gli argomenti all’ordine del giorno.
It Presidente pud stabilire all’atto defl’apertura della discussione, anche in considerazione
degli argomenti all’ordine del giomo, la durata massima degli interventi e delle repliche e
¢id anche per favorire una pili ampia partecipazione dei soci aila discussione.

11 Presidente invita inoltre a concludere gli interventi e le repliche che eccedano la durata
massima stabilita o non siano pertinenti gli argomenti posti in discussione e, previc invito a
concludere ’intervento, toglie la parola al socio che non si intrattenga a tale invito.

Nel corso del 2010 si sono tenute due Assemblee degli Azionisti: I' Assemblea del 29 aprile
2010 riunitasi in sede ordinaria per deliberare 1’approvazione del bilancio di esercizio
2009, la nomina di cingue Consiglieri e U'integrazione dell’incarico conferito a Reconta
Emst & Young e ’Assemblea del 15 dicembre 2010 riunitasi sia in sede ordinaria che
straordinaria per deliberare in merito alla proposta di revoca del Consigliere Isoldi e
all’eventuale rideterminazione del numero dei membri o, in alternativa, integrazione del
Consiglio di Amministrazione, nonché alla proposta di medifica degli articoli 5, 5-bis, 9,
11, 18 e 19 e Pintroduzione di un nuovo testo peli’art. 16 dello Statuto, a seguito
dell’entrata in vigore del Decreto Legislativo 27 gennaio 2010 n. 27 di recepimento della
Direttiva 2007/36/CE relativa all’esercizio di alcuni diritti deghi azionisti di societd quotate.

EE 23
Si precisa che il Consiglio di Amministrazione ha sempre riferito in Assemblea sull’attivita
svolta ¢ programmata ¢ si & sempre adoperato per assicurare agli Azionisti un’adeguata
informativa circa gli elementi necessari perché essi possano assumere, con cognizione di
causa, le decisioni di competenza assembleare.

: *Con riferimento al Criterio applicativo 11.C.6 del Codice, va infine precisato che nel corso
" .- dell’Esercizio le variazioni nella capitalizzazione di mercato delle azioni dell’Emittente
““sono- yisultate in linea con I’andamento del mercato ¢ non si sono verificate variazioni
" sostanziali nella composizione della compagine sociale dell’Emittente.

Y “"CAMBIMENTI DALLA  CHIUSURA  DELL’ESERCIZIO DI

RIFERIMENTO

Fermo restando quanto precisato di volta in volta nei precedenti paragrafi, dalla data di
chiusura dell’Esercizio alla data di approvazione della Relazione non si sono verificati
cambiamenti nella struttura di governance della Societa.

Milano, 25 marzo 2011

per I Consiglio di Amminisirazione
1i Presidente
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TABELLA 1: INFORMAZIONI SUGLI ASSETTI PROPRIETARI

[ STRUTTURA DEL CAPITALE SOCIALE

N. azioni % rispetto Quotato / non Diritti e obblighi
al capitale sociale |quotato

Azioni ordinarie 729.638.017 66,73 MTA Con diritto di voto
Azjoni speciali C 363.821 642 33.27 Non quotato Senza diritto di
voto
ALTRI STRUMENTI FINANZIARI
(attribuenti il diritto di sottoscrivere azioni di nuova entissione)
Quotato / non N. strumenti in Categoria di N. azioni at
quotato circolazione azioni al servizio servizio della
della conversione/
conversione/ esercizio
esercizio
n. I nuova azione
Warrant MTA 576.212.272 Ordinarie ordinaria ogni n. 1
warrant
PARTECIPAZIONY RILEVANTI NEL CAPITALE
Dichiarante \Azionista diretto Numere di azioni Percentu l%
ordinarie capi%@ if§ |
votaptE (A5
ACCIAIERIE VALBRUNA  [Start Immobiliare S.pAL 106.854.200 ‘
5.P.A.
VI-BA s.1.l. 151.347.768
TOTALE 258.201.968
ANTONELLI ENRICO PR.IM. Promozioni Immobiliari | 36.750.000
MARIA Generali S.p.A.
FINANCIAL INVESTMENT [Financia! Investment Rea] Estate 15.149.644 2,076%
REAL ESTATE S.R.L. S.r.l, “FIRE S.r.l.»
MFIRE S.R.L."
BERLUSCONI SILVIO Fininvest Finanziaria 15.048.020 2,062%
d’Investimento S.p.A.
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ALLEGATO A

Altre cariche ricoperte da Amministratori e Sindaei in altre societd quotate anche estere, in
societa finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni

Amministratore Carica Societd

Giuseppe Grassano __ Sindaco Effettivo Agriventure SpA

Annapaola Negri- - o o

Clementi TR,

Paolo Ingrassia Consigliére di Afnininistrazione Aedes BPM Sgr SpA

Francesco Consigliere di Amministrazione

Montescani R Acdes BPM Sgr SpA

Antonella Amenduni Consigliere Delegato

Gresele Acciaierie Valbruna SpA

Domenico Bellomi  Counsigliere di Amministrazione BFE SpA
Consigliere di Amministrazione N.P.L. SpA
Consigliere di Amminisirazione Aedes BPM Sgr SpA

ISEM S.p.A. —Italiana Sviluppo e

Alberto Carletti Consigliere di Amminisirazione Investimenti Mobiliari S.p.A.

Coasigliere di Amministrazione Trefinance SA {Lussemburgo)
FINSVIM S.p.A. — Fininvest Sviluppi

Cousigliere di Amministrazione Jmmobiliari S.p.A.

Antonino De -

Silvestri

Cesare Amministratore BNP Paribas Real Estate Property

{Ferrero’ . Delegaio Development Italia
.= | Fabrizip Redaelli Sindaco Effettivo Tod’s SpA
L Sindaco Effettivo Fondo Pensione Assolombarda

Sindaco Effettivo

The Walt Disney Company Italia Srl

Presidente del Collegio Sindacale

Bolland Coordinator and Services Italia

B SpA

Doy Consigliere di Amministrazione DPamiani SpA

L&' Savino Presidente del Collegio Sindacale Acegas Aps S.p.A.
Presidente del Collegio Sindacale Dynamic Technologies S.p.A.
Sindaco Effettivo InaAssitalia S.p.A.
Sindaco Effettivo La Scogliera S.p.A.
Consigliere di Amministrazione NovaRe S.p.A.

Pio Giovanni Scarsi Consigliere di Ammninistrazione Aviva Previdenza SpA
Consigliere di Amministrazione Aviva Italia SpA
Consigliere di Amministrazione Banca Carime

Consigliere di Amministrazione

Banca Network Investimenii

Membro del Comitato Invesfimenti

Aviva Italia SpA

g e ey
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Copia su supporta informatico conforme al documento originale su supporto cartaceo, ai sensi
dellart. 23 del D.lgs 7 marzo 2005 n. 82, rilasciata in termini utili di registrazione,
assolvimento del bollo in modo viruale tramite la C.C.LAA. di Milano, autorizzazione
provvedimento protocollo n. 3/4774/2000 del 19 luglio 2000 del Ministero delle Finanze -
Dipartimento Entrate - Ufficio delle Enirate di Milano, per uso Registro Imprese.

Milano,






