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INFORMAZIONI SOCIETARIE

COIMA RES S.p.A. SIIQ, (di seguito anche la “Societa” o “COIMA RES”), con sede legale in Milano, piazza
Gae Aulenti 12, con Codice Fiscale, Iscrizione Registro Imprese di Milano e Partita IVA n. 09126500967, & una
societa immobiliare commerciale quotata alla Borsa Italiana.

COIMA RES gestisce un portafoglio composto principalmente da immobili commerciali, finalizzati a generare
reddito da locazione dai principali operatori nazionali e internazionali. La Societa opera con lo status fiscale di
SHQ (Societa di Investimento Immobiliare Quotata), veicolo simile a un Real Estate Investment Trust (REIT) in
altre giurisdizioni. La strategia di investimento di COIMA RES e focalizzata sulla creazione di un portafoglio
immobiliare di elevata qualita - destinato alla generazione di flussi di cassa stabili, crescenti e sostenibili -
attraverso 1’acquisizione, la gestione e la cessione selettiva di immobili destinati in maniera prevalente a uso
commerciale o terziario, caratterizzati da un elevato potenziale di valorizzazione nel tempo.

STRUTTURA SOCIETARIA

Fondata da Manfredi Catella in accordo con COIMA S.r.l., COIMA SGR S.p.A. e con Qatar Holding LLC,
sponsor primario dell'operazione, da maggio 2016 COIMA RES & una societa con azioni quotate sul Mercato
Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

GOVERNANCE
Consiglio di Amministrazione !
Caio Massimo Capuano Presidente, Amministratore non esecutivo
Feras Abdulaziz Al-Naama Vice Presidente, Amministratore indipendente
Manfredi Catella Amministratore delegato
Luciano Gabriel Amministratore indipendente
Olivier Elamine Amministratore indipendente
Agostino Ardissone Amministratore indipendente
Alessandra Stabilini Amministratore indipendente
Michel Vauclair Amministratore indipendente
Avriela Caglio Amministratore indipendente
Collegio Sindacale 2
Massimo Laconca Presidente
Milena Livio Sindaco effettivo
Marco Lori Sindaco effettivo
Emilio Aguzzi De Villeneuve Sindaco supplente
Maria Stella Brena Sindaco supplente
Maria Catalano Sindaco supplente
Comitato per la Remunerazione
Alessandra Stabilini Presidente
Caio Massimo Capuano Membro
Olivier Elamine Membro

% In carica dal 12 aprile 2018 fino all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2018.
2 In carica dal 12 aprile 2018 fino all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020.
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Comitato Investimenti

Manfredi Catella Presidente
Gabriele Bonfiglioli Membro
Matteo Rava Membro
Feras Abdulaziz Al-Naama Membro
Michel Vauclair Membro

Comitato Controllo e Rischi

Agostino Ardissone Presidente
Alessandra Stabilini Membro
Luciano Gabriel Membro

Internal Audit e Compliance

L’Internal Audit e Compliance sono svolte in outsourcing attraverso una societa specializzata, Tema S.r.l., che ha
indicato nel dott. Massimiliano Forte il responsabile della funzione Internal Audit e nel dott. Paolo Costanzo il
responsabile della funzione Compliance.

Risk Manager

Il Risk Management & svolto in outsourcing attraverso una societa specializzata, Macfin Management Consultants
S.r.l., che ha indicato nel dott. Emerico Amari di Sant’Adriano il responsabile della funzione.

Societa di revisione

Con delibera del 1 febbraio 2016, I’Assemblea degli Azionisti ha deliberato di conferire a Ernst & Young S.p.A.
I’incarico per la revisione legale del bilancio separato € consolidato della Societa ai sensi degli articoli 14 e 16 del
D. Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39 per gli esercizi 2016-2024.

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Fulvio Di Gilio Dirigente Preposto
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULL’ANDAMENTO DELLA GESTIONE

Nella tabella sottostante é riportata la sintesi dei dati finanziari al 30 giugno 2018.

(Euro milioni) 30 giugno 2018 31 dicembre 2017 -

Valore complessivo del portafoglio 585,6 575,6 10,1 1,7%
EPRA NAV 3949 10,97 384,6 10,68 10,2 2,7%
EPRA NNNAV 390,8 10,85 380,2 10,56 10,6 2,8%
Posizione Debitoria 239,9 263,1 (23,2) (8,8%)
Disponibilita liquide 32,8 27,0 58 21,3%
Net Loan to Value 35,4% 37,1% 1,7 p.p.) n.m.
EPRA Net Initial Yield 5,4% 5,3% 0,1p.p. n.m.
EPRA “topped-up” NIY 5,5% 5,5% 0,0 p.p. n.m.
EPRA vacancy rate 4,4% 4,8% 0,4 p.p.) n.m.
Canoni 17,7 16,7 6,1%
NOI 15,8 14,8 1,0 6,7%
EBITDA 10,8 10,1 0,7 7,2%
EBIT 20,0 174 2,6 14,7%
Recurring FFO 8,9 0,25 8,0 0,22 0,9 11,5%
Risultato netto 16,8 0,47 14,1 0,39 2,7 19,0%
EPRA Earnings 8,0 0,22 6,8 0,19 1,2 17,4%

EPRA cost ratio (inclusi i costi degli

investimenti vacancy) 36,9% 40,4% (3,5) p-p. n.m.
invesimentivacaney) 32.5% 38.3% @®pp.  nm
Like for like rental growth 3,1% 0,8% 2,3 p.p. n.m.
WALT (anni) 6,6 8,0 (1,4) n.m.

L’EPRA Net Asset Value per azione al 30 giugno 2018 & pari ad Euro 10,97, con un incremento nei primi sei
mesi dell’esercizio del 4,3% prima del pagamento dei dividendi relativi al FY2017 e del 2,7% dopo il pagamento
dei dividendi relativi al FY2017. L’andamento dell’EPRA NAYV ¢ legato ai risultati operativi ottenuti nel corso dei
primi mesi del 2018 ed alla sensibile rivalutazione degli immobili in portafoglio.

| fattori principali che hanno avuto impatto sul NAV nel primo semestre 2018 sono:
= T’EPRA Earnings del periodo per Euro 8 milioni;
= lavariazione del fair value degli immobili in portafoglio, al netto di quote di terzi, per Euro 8,9 milioni;
= il decremento per il pagamento dei dividendi di Euro 6,5 milioni.

L’EPRA Cost Ratio mostra un miglioramento dal 40,4% del 30 giugno 2017 al 36,9%, dovuto principalmente
all’aumento dei ricavi rispetto al primo semestre 2017 e al mantenimento dei costi di struttura tendenzialmente in
linea con quelli dei periodi precedenti.

La tabella seguente riassume lo stato patrimoniale della Societa comprensivo della riclassifica dell’investimento

nel Fondo Bonnet sulla base di un consolidamento proporzionale al fine di ottenere il valore complessivo degli
investimenti immobiliari del gruppo COIMA RES al 30 giugno 2018.
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Euro milioni

Investimenti immobiliari 585,6 575,6 10,1 1,7% 622,6
Attivita finanziarie 39 42 0,3) (7,7%) 39
Partecipazioni in societa collegate valutate con il metodo del

patrimonio netto 18,9 16,9 21 12,2% 15
Credito IVA - - - 0,0%

Totale attivita non correnti 608,4 596,6 11,8 2,0% 628,0
Crediti commerciali 14,0 8,2 58 71,4% 14,2
Altre attivita 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0
Disponibilita liquide 32,8 27,0 58 21,3% 33,1
Totale attivita correnti 46,9 35,2 11,6 32,9% 47,2
Attivita destinate alla vendita - 38,0 (38,0) 100,0%

Totale attivita 655,3 669,9 (14,6) (2,2%) 675,2
Finanziamenti 239,9 240,4 0,5) (0,2%) 259,2
Fondi rischi 0,2 0,1 0,0 13,4% 0,2
Altre passivita 0,1 0,1 0,1 76,4% 0,1
Debiti commerciali 7,7 11,2 (3,5) (31,4%) 8,3
Debiti finanziari correnti - 22,7 (22,7) 100,0%

Totale passivita 2479 2746 (26,7) 9,7%) 2678
Patrimonio di terzi 13,3 11,9 1,4 11,4% 13,3
NAV 394,1 3834 10,7 2,8% 394,1
NAV per azione 10,95 10,65 0,30 2,8% 10,95
Net Loan to Value 35,4% 37,1% (1,7%) 36,3%

La colonna denominata “look-through rettificato” ai soli fini gestionali include la partecipazione del 35,7% nel
Fondo Porta Nuova Bonnet consolidata con il metodo proporzionale anziché consolidata con il metodo del
patrimonio netto.

Gli investimenti immobiliari includono Euro 100,2 milioni relativi al portafoglio Deutsche Bank, Euro 209,1
milioni relativi al complesso immobiliare VVodafone, Euro 77 milioni relativi all’immobile Gioiaotto, Euro 87
milioni relativi all’immobile EurCenter, Euro 51,9 milioni relativi all’immobile Deruta ed Euro 60,4 milioni
relativi all’immobile Monte Rosa.

Le partecipazioni in societa collegate sono in aumento di Euro 2,1 milioni principalmente per effetto del risultato
del periodo pari ad Euro 0,9 milioni e dei richiami del periodo fatti dal Fondo Bonnet pari ad Euro 1,2 milioni.

Le attivita finanziarie sono costituite principalmente dall’investimento in fondi mobiliari di una parte della
liquidita in eccesso per il tramite di un mandato di gestione affidato a Pictet, pari ad Euro 1,5 milioni, dagli
strumenti derivati, pari ad Euro 0,4 milioni e dai crediti finanziari ed i crediti commerciali non correnti, pari ad
Euro 1,6 milioni, che riguardano crediti relativi a finanziamenti concessi dalla partecipata MHREC Sarl alla
societa collegata Co—Investment 2 SCS.
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I crediti commerciali riguardano la normale operativita della Societa.

Rispetto al 31 dicembre 2017 le attivita destinate alla vendita presentano un saldo pari a zero per effetto della
cessione delle 21 filiali Deutsche Bank avvenuta ad inizio gennaio 2018 per Euro 38 milioni.

L’indebitamento finanziario netto consolidato della Societa ¢ pari ad Euro 207,1 milioni al 30 giugno 2018, in
diminuzione di Euro 29 milioni rispetto al 31 dicembre 2017 per effetto del rimborso parziale del finanziamento
contratto da COIMA RES a seguito dell’incasso ricevuto dalla cessione di parte del portafoglio Deutsche Bank.

(Euro milioni)

(A) Cassa 32,8 27,0
(B) Altre disponibilita liquide - -
(C) Titoli detenuti per negoziazione - -
(D) Liquidita (A)+(B)+ (C) 32,8 27,0

(E) Crediti finanziari correnti
(F) Debiti bancari correnti - (22,7)
(G) Parte corrente dell’indebitamento non corrente

(H) Altri debiti finanziari correnti

(I) Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) - (22,7)
(J) Liquidita corrente netta (I)+(E)+(D) 32,8 43
(K) Debiti bancari non correnti (239,9) (240,4)

(L) Obbligazioni emesse
(M) Altri debiti non correnti
(N) Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) (239,9) (240,4)

O) Posizione finanziaria netta (J)+(N) (207,2) (236,1)

Alla data odierna il net LTV ¢ pari al 35,4%, in linea con il target della Societa di avere una leva al di sotto del
45%.

I debiti commerciali includono principalmente debiti verso fornitori e fatture da ricevere per Euro 4,8 milioni
(Euro 4,2 milioni al 31 dicembre 2017) e risconti passivi, per un importo pari ad Euro 1,6 milioni (Euro 1,6

milioni al 31 dicembre 2017).

Al 30 giugno 2018 la durata media dei finanziamenti & di 3,3 anni ed il costo medio del debito “all in” ¢ del 1,97%
(il 74,1% del debito & coperto da contratti derivati).

Il patrimonio netto é pari ad Euro 394,1 milioni pari a un NAV per azione di Euro 10,95.
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Al 30 giugno 2018 i dati economici consolidati evidenziano un risultato netto di periodo di Euro 16,8 milioni.

(Euro milioni)

Canoni 17,7 16,7 1,0 6,1%
Costi operativi immobiliari netti 1,9 1,9 0,0 (1,6%)
NOI 15,8 14,8 1,0 6,7%
Altri ricavi 0,0 0,0 (0,0) (99,9%)
Costi di struttura 4,1) (3,9 0,3) 6,7%
Altri costi 0,2) (0,3) 0,2 (75,9%)
Costi generali non ricorrenti (0,8) (0,6) 0,2) 34,8%
EBITDA 10,8 10,1 0,7 7,2%
Rettifiche di valore nette (0,9) (0,0) (0,9) >100%
Adeguamento al fair value 10,0 73 2,7 36,9%
EBIT 20,0 17,4 2,6 14,7%
Proventi finanziari 0,0 04 (0,4) (98,3%)
Proventi ricorrenti 0,9 (0,0) 0,9 >(100%)
Oneri finanziari (2,9 (3,1) 0,2 (6,8%)
Risultato prima delle imposte 18,0 14,7 33 22,4%
Imposte 0,0 0,0 0,0 0,0%
Risultato dopo le imposte 18,0 14,7 33 22,4%
Risultato di terzi 1,3) (0,6) (0,6) 96,4%
Risultato di Gruppo 16,8 14,1 2,7 19,0%
EPRA adjustments® (8,8) (7,3) (1,5) 20,7%
EPRA Earnings 8,0 6,8 1,2 17,4%
EPRA Earnings per azione 0,22 0,19 0,03 17,4%
FFO 8,0 7,4 0,5 7,1%
FFO adjustments* 0,9 0,6 0,3 56,8%
FFO ricorrente 8,9 8,0 0,9 11,5%
FFO ricorrente per azione 0,25 0,22 0,02 11,5%

Il margine NOI include i canoni generati dal portafoglio Deutsche Bank, dal complesso immobiliare Vodafone, da
Gioiaotto, da EurCenter, da Deruta 19 e da Monte Rosa, al netto dei costi immobiliari (come le imposte sugli
immobili, i costi di property management, le utenze e costi di manutenzione).

Il margine NOI ¢ pari all’ 89,3% e il rendimento attuale netto del portafoglio é pari al 5,2%.

I costi di struttura (G&A) includono i costi del personale, le spese di asset management, i costi di governance e
delle funzioni di controllo nonché i costi di consulenza, audit, IT, marketing, comunicazione ed altri costi
operativi.

Le rettifiche di valore nette, pari ad Euro 0,9 milioni, sono relative principalmente all’effetto della svalutazione
dei crediti commerciali in essere.

La variazione del fair value, pari ad Euro 10 milioni, ¢ relativa all’immobile VVodafone per un importo pari ad
Euro 0,6 milioni, alle filiali locate da Deutsche Bank per Euro 1,3 milioni, all’immobile Gioiaotto per Euro 4,9
milioni e all’immobile EurCenter per Euro 3,2 milioni.

I proventi ricorrenti, pari ad Euro 0,9 milioni, sono relativi al risultato delle partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto.

3Include costi non ricorrenti vari, principalmente relativi alla cessione delle 21 filiali Deutsche Bank avvenuta a gennaio 2018.
“Include principalmente il costo ammortizzato relativo al rimborso del finanziamento legato alle 21 filiali Deutsche Bank cedute a gennaio 2018 ed i
relativi costi di cessione.
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Gli oneri finanziari fanno riferimento principalmente ai contratti di finanziamento in essere.
L’utile di Gruppo per azione ammonta ad Euro 0,47 (Euro 16,8 milioni totale) e viene calcolato, sulla base dei

principi contabili internazionali IFRS, prendendo in considerazione il numero medio di azioni in circolazione nel
corso del periodo.
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PORTAFOGLIO AL 30 GIUGNO 2018

Al 30 giugno 2018 il portafoglio di COIMA RES e pari ad Euro 585,6 milioni (Euro 622,6 milioni includendo
Bonnet consolidato con il metodo proporzionale)® ed include il portafoglio Deutsche Bank, il complesso
immobiliare Vodafone Village, I’'immobile Gioiaotto, I’immobile EurCenter, il complesso immobiliare Bonnet, il
complesso immobiliare Deruta e il complesso immobiliare Monte Rosa.

La superficie netta affittabile e pari a 189.092 metri quadrati e i canoni lordi iniziali sono pari a circa Euro 35,7
milioni. La WALT complessiva iniziale del portafoglio é pari a circa 6,6 anni, il rendimento netto iniziale EPRA &
pari al 5,4%.

% Includendo le acquisizioni annunciate di Tocqueville e Pavilion il portafoglio sarebbe pari ad Euro 727,3 milioni.
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Dati piu significativi del portafoglio immobiliare alla data del 30 giugno 2018

Portafoglio

Deutsche Bank Vodafone Gioiaotto EurCenter Bonnet Deruta Monte Rosa :
30 giugno 2018

Citta Varie Milano Milano Roma Milano Milano Milano -
Indirizzo Varie Via Lorenteggio 240  Via Melchiorre Gioia 6-8  Piazzale Sturzo 23-31 Via Bonnet Via Deruta 19 Vliqzi)sl\g%rge -
Sub-market Varie Lorenteggio BD Porta Nuova BD EUR BD Porta Nuova BD Piazza Udine BD "OttoéCD"y"fe
Destinazione d'uso Filiali bancarie Uffici Ufficio Hotel Retail Ufficio Retail Ufficio Retail Ufficio Ufficio -
% di possesso 100,0% 100,0% 86,7% 86,7% 35,7% 100,0% 100,0% -
Superfici commerciali 45.089 46.323 14.545 15.805 20.210 27.571 19.539 189.092
Tasso di occupazione EPRA 82% 100% 100% 99% n.a. 100% 91% 95,6%
Conduttori (#) 1 1 10 10 6 1 5) 34

WALT (anni) 8,3 8,6 5,9° 4,08 2,1 35 4.4 6,6
Canone lordo iniziale (€/mln) 52 14,0 e B8 0,3’ 3,6 3,7 35,7
Canone netto iniziale (€/mln) 43 12,9 3,3¢ 4,68 0,17 3,3 3,0 31,6
Canone lordo stabilizzato (€/mln) 52 14,0 4,18 B8 0,3’ 3,6 3,8 36,2
Canone netto stabilizzato (€/mln) 43 12,9 3,7° 4,68 0,27 33 3,1 32,1
Canone lordo atteso stabilizzato (€/mln) 52 14,0 4,15 4,951 3,17 3,6 41 39,1
Canone netto atteso stabilizzato (€/mln) 4.4 12,9 3,7° 4,451 2,97 33 35 35,1
Valore di mercato (€/mln) 100,2 209,1 77,08 87,0 37,07 51,9 60,4 622,6
Rendimento lordo iniziale® 5,2% 6,7% 4,8% 5,9% n.a. 6,9% 6,1% 6,1%
Rendimento EPRA iniziale netto® 4,3% 6,2% 4,3% 5,3% n.a. 6,3% 5,0% 5,4%
Rendimento lordo stabilizzato® 5,2% 6,7% 5,3% 5,9% n.a. 6,9% 6,3% 6,1%
EPRA topped-up N1Y?® 4,3% 6,2% 4,8% 5,3% n.a. 6,3% 5,2% 5,5%
Rendimento lordo atteso stabilizzato 5,9%° 6,7% 5,3% 5,7% 6,2%° 6,9% 6,5% 6,3%
Rendimento netto atteso stabilizzato 5,0%° 6,2% 4,8% 5,0% 5,7% 6,3% 5,6% 5,6%

6 Contabilizzato al 100%

7 Pro-rata (35,7%)

8 Escluso lo sviluppo di Bonnet

9 Esclusi dal calcolo gli immobili vacant

10 Inclusi i capex attesi (costi hard & soft)

1 Assumendo la rilocazione degli spazi a 320 Euro/mg e i canoni addizionali del piano casa.
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Il piano di acquisizione realizzato fino ad oggi € in linea con la nostra strategia di investimento mirata allo

sviluppo di un portafoglio concentrato su:

= uffici;
= mercati italiani piu attrattivi (Milano 72% e Roma 15%);
= prioritariamente immobili che producono reddito;

= immobili di Grado A o immobili da riqualificare in Grado A.

Suddivisione al 30 giugno 2018 degli immobili

Il RIPARTIZIONE PER DESTINAZIONE D'USO

Hotel
4%
Ufficio
80% s
costituito da
immobili ad uffici

H RIPARTIZIONE PER STRATEGIA

Value-add
8%

Core +
10%
Core
82%

Evoluzione dei canoni di locazione lordi annualizzati

80% Roma

del portafoglio 15%

Il RIPARTIZIONE PER AREA GEOGRAFICA

Milano -
Porta
Nuova
18%

Milan -

altro
54%

18%
del portafoglio
investito in Core +
e Value-add

72%

del portafoglio
ubicato a Milano

18%
del portafoglio
ubicato a Porta
Nuova

11 grafico seguente riassume 1’evoluzione dei canoni di locazione lordi annualizzati al 30 giugno 2018 in Euro

milioni.
02 357
06 02 —_— ——
346 I -
Canone lordo iniziale Step-up Nuovi contratti di locazione Sostituzione netta tenant Inflazione Canone lordo iniziale
(Dic-17) (Giu-18)
Gioiaotto Meonte Rosa Gioiaotto
(NH Hotel, (PwC) (axélero e Angelini
Bernoni) Beauty)
e Bonnet
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I canoni sono cresciuti su base like-for-like del 3,1% nel primo semestre 2018, grazie a step-up contrattualizzati,
indicizzazione e ulteriori iniziative di asset management. | canoni sono cresciuti su base like-for-like del 3,5%
escludendo le filiali bancarie e del 4,1% se si considerano solo gli immobili ubicati a Milano.

EVENTI SIGNIFICATIVI DEL PERIODO

Dismissione delle Filiali Deutsche Bank nel Sud Italia e Gestione Attiva degli Immobili

La vendita delle 21 filiali Deutsche Bank (annunciata il 25 ottobre 2017) é stata chiusa nel gennaio 2018, sei
mesi in anticipo rispetto a quanto inizialmente programmato. La vendita é stata effettuata ad un prezzo pari a
Euro 38,0 milioni, con uno sconto pari al 3,1% rispetto all’ultimo valore di perizia, marginalmente piu alto
rispetto al prezzo inizialmente concordato pari a Euro 37,8 milioni. Il portafoglio rappresenta un totale di 11.416
mq e comprende la filiale di Napoli, in via Santa Brigida (4.600 mq) e varie filiali piu piccole situate in
Campania (10 filiali), Abruzzo (1 filiale) e Puglia (8 filiali). COIMA RES potrebbe considerare ulteriori cessioni
di filiali bancarie su base opportunistica. Nel primo trimestre 2018 ¢ stata ottenuta una riduzione dell’IMU su 11
filiali per un risparmio di circa Euro 94 mila all’anno corrispondente ad un incremento del’EPRA Net Initial
Yield di circa 10 punti base (da circa 4,3% a 4,4%) su base annua.

Vodafone si Consolida nel Campus di COIMA RES

Vodafone ha completato nel mese di gennaio 2018 il consolidamento all’interno dei nostri edifici concentrando
tutti i propri professionisti nei due edifici del VVodafone Village di proprieta di COIMA RES. Per effetto del
consolidamento si riduce il costo per impiegato per Vodafone. COIMA RES ha inoltre attivato un nuovo
contratto di property management per la gestione degli edifici di sua proprieta che porta ad una riduzione dei
costi di circa Euro 70 mila per anno, con un effetto positivo sul Net Operating Income dell’edificio pari a circa
50 punti base (da 92,2% a 92,7%) su base annua.

Ristrutturazione di NH Hotel e Sostituzione Conduttore con Upgrade negli Uffici Gioiaotto

Con l'obiettivo di aggiornare gli standard dell'hotel al livello NH Collection, NH Hotel Group sta eseguendo
lavori di ristrutturazione per Euro 4,0 milioni (il fondo che possiede la proprieta Gioiaotto - che e controllato
all'87% da COIMA RES - contribuira per Euro 1,4 milioni). | lavori sono iniziati nel quarto trimestre 2017 e
sono stati completati a luglio 2018. Per quanto riguarda la parte dell'ufficio di Gioiaotto, axélero S.p.A.
("axélero™) ha rilasciato gli spazi nel primo trimestre 2018 (circa 700 mq) e contestualmente & stata sostituita da
Angelini Beauty S.p.A. ("Angelini Beauty") come nuovo inquilino su un contratto di locazione di 6 anni + 6
anni. A conferma della forte dinamica locativa in Porta Nuova, il livello di affitto pagato da Angelini Beauty é c.
14% sopra il livello pagato da axélero.

Awviato il Progetto di Incremento Superfici di EurCenter ed attivita di locazione in corso

Nel mese di maggio 2017, & stata approvata dalle autorita competenti la richiesta di un aumento di circa il 3,1%
delle superfici affittabili nette pari a 458 mq: 419 mq per la creazione di un rooftop sulla copertura piana
esistente e 39 mq al piano mezzanino. In relazione al rooftop, il progetto € stato finalizzato ed i lavori
inizieranno a valle dell’incarico di un general contractor che verra selezionato entro il terzo trimestre 2018. In
relazione al rooftop, si stima che il totale dei costi per I’aumento delle superfici sia pari a circa Euro 830 mila
che potrebbe portare ad affitti lordi aggiuntivi pari a circa Euro 134 mila (circa 16% Yield on Cost). Prevediamo
di concludere i lavori entro il primo trimestre 2019.

In aggiunta, stiamo lavorando attivamente alla locazione di spazi dell’EurCenter che sara rilasciata da AXA
Assicurazioni S.p.A. (“AXA”) il 31 dicembre 2018, come da contratto di locazione.
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Stipula di Contratto di Affitto Addizionale per PwC per I’immobile Monte Rosa

In data 1 febbraio 2018, COIMA RES ha stipulato un contratto di affitto addizionale con
PricewaterhouseCoopers (“PwC”) per Euro 154 mila annui in relazione a 500 mq (3,4% della NRA) piu 7 posti
auto. Incluso questo nuovo contratto, PwC occupa circa il 46% della NRA di Monte Rosa. Il contratto € stato
firmato ad un canone di Euro 280 / mq piu I’affitto di 7 posti auto ad Euro 2 mila ciascuno. Il nuovo affitto &
prezzato ad un premio di circa 1’8% rispetto al canone di affitto medio di Monte Rosa al momento
dell’acquisizione, pari a Euro 260 / mq.

Consegna del Progetto Bonnet Prevista per il 2020, rifinanziamento estende scadenza a 5 anni

Il progetto Bonnet prosegue secondo i tempi pianificati con consegna prevista per il primo semestre 2020 e su
costi stimati complessivi di Euro 164 milioni. | lavori di demolizione e gli scavi sono iniziati a novembre 2017 e
sono stati completati nel primo semestre 2018. Nel luglio 2018 abbiamo ottenuto 1’approvazione finale per
I’attivita di costruzione che ¢ formalmente iniziata con I’affidamento dell’incarico al general contractor. Si
prevede il completamento dell’intero progetto nel primo semestre 2020. L’attivita di locazione iniziera
formalmente in settembre 2018, ed i brokers sono gia stati incaricati. Il feedback preliminare da parte di
potenziali conduttori € positivo su base unsolicited.

Nel secondo trimestre 2018, il Fondo Porta Nuova Bonnet (che & per il 35,7% di proprieta di COIMA RES) ha
stipulato con Banco BPM un finanziamento per il progetto Value-add Bonnet per complessivi Euro 95,6 milioni,
di cui Euro 56,4 milioni come rifinanziamento dell'acquisizione e relativo a linee di pre-development e Euro
39,2 milioni come nuovo finanziamento relativo a capex e IVA. La durata ¢ stata prolungata di 18 mesi (ora con
scadenza a 5 anni) con un miglioramento marginale in alcuni dei meccanismi di riduzione del costo del
finanziamento.

L’acquisizione del Pavilion aumenta il potenziale di rivalutazione del portafoglio

In data 22 maggio 2018, COIMA RES ha annunciato di aver siglato con UniCredit S.p.A. (“UniCredit”) un
contratto preliminare di acquisto per I’immobile Pavilion (il “Pavilion”) a Milano Porta Nuova (Piazza Gae
Aulenti, 10) per Euro 45,0 milioni (o Euro 46,3 milioni incluse tasse e costi di due diligence). Il closing
dell’operazione €& previsto entro il primo trimestre 2019. 1l Pavilion € un immobile poli-funzionale certificato
LEED Gold progettato da Michele De Lucchi con un’area complessiva pari a circa 3.580 mq.

L’acquisizione del Tocqueville in forte sinergia col progetto Bonnet

In data 29 maggio 2018, COIMA RES ha annunciato di aver stipulato un accordo preliminare per I'acquisto di
un complesso ad uso uffici in Via Alessio di Tocqueville, 13, Milano ("Tocqueville") per Euro 56,0 milioni (o
Euro 57,7 milioni comprese le imposte di trasferimento e le spese di due diligence). Il fair value dell’immobile
(stimato dal valutatore indipendente CBRE), pari a Euro 58,5 milioni, corrisponde ad un EPRA Net Initial Yield
del 3,5%. Il venditore dell'immobile & Mediolanum Real Estate, un fondo di investimento immobiliare
alternativo gestito da Mediolanum Gestione Fondi SGR e quotato su Borsa Italiana. L operazione sara chiusa
entro il mese di luglio 2018.

Strategia di Investimento ed Outlook per il 2018

Stiamo valutando su base opportunistica la cessione di asset maturi e di ulteriori filiali Deutsche Bank in modo
da cristallizzare il valore e generare ulteriore capacita di investimento al fine di aumentare ulteriormente la
componente di crescita del nostro portafoglio.

COIMARES m 14




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2018

La strategia per ulteriori acquisizioni riguarda immobili ad uso ufficio con potenziale di crescita e in cui la
piattaforma COIMA pu0 generare valore anche attraverso aggiornamenti relativi a sostenibilita e tecnologia.

Milano, e possibilmente Porta Nuova, rimane il nostro focus tattico in questo particolare momento data la loro
maggior resilienza attraverso il ciclo economico.

Il nostro obiettivo € arrivare ad una leva stabilizzata inferiore al 40% (LTV) nel medio termine nel contempo
mantenendo la possibilita di aumentarla tatticamente per acquisire immobili.

In termini di nuove acquisizioni, il segmento uffici Core / Core + rimane il nostro focus principale.

Considereremo anche co-investimenti in progetti Value-add con il fondo COF 11, al fine di incrementare i ritorni
in un momento di maggiore concorrenza e rendimenti compressi per acquisizioni "plain vanilla”.
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OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le transazioni con parti correlate avvenute durante il primo semestre sono riportate negli schemi e nella nota
integrativa alla nota 31.

EVENTI SUCCESSIVI

In data 16 luglio 2018 COIMA RES SIIQ ha stipulato un nuovo accordo di finanziamento con Banca IMI

via Tocqueville e viale Monte Rosa. Inoltre, COIMA RES ha concordato il prolungamento di 2 anni della
scadenza della linea pari a Euro 149,3 milioni relativa all’immobile Vodafone ed al portafoglio di filiali di
Deutsche Bank con lo stesso pool di banche sopracitato, portando la scadenza a 5 anni.
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ITALIA: QUADRO ECONOMICO E ANDAMENTO DEL MERCATO IMMOBILIARE

Situazione macroeconomica in ltalia

La performance macroeconomica dell'ltalia & sensibilmente migliorata nel 2017 rispetto al 2016. La crescita del
PIL nel 2017 é stata dell'1,5% (Fonte: FMI) rispetto ad un livello pari al 0,9% nel 2016. Si prevede prolungarsi il
trend di crescita nel 2018, anche se a livelli leggermente inferiori pari a circa 1’1,2% (Fonte: FMI). La ripresa
macroeconomica italiana rimane piu attenuata rispetto agli altri paesi europei (sia core che periferici) con il PIL
dell'Eurozona previsto in crescita del 2,2% nel 2018 (Fonte: The Economist).

L'inflazione in Italia rimane positiva, con un livello registrato a giugno 2018 (mese su mese) del 1,3% (Fonte:
Istat) e dovrebbe attestarsi all'1,2% nel 2018 (Fonte: The Economist).

L'occupazione continua a crescere in Italia con i dati di maggio 2018 che mostrano un aumento dello 0,5% del
numero di persone occupate rispetto ad aprile 2018 (Fonte: Istat).

Il rendimento dei titoli di Stato italiani a 10 anni si & recentemente innalzato a causa della situazione di
incertezza relativa al processo di formazione del governo a valle delle elezioni del 4 marzo 2018 ed é rimasto ad
un livello medio del 2,2% nel secondo trimestre del 2018 (i.e. +20 punti base vs il livello medio nel primo
trimestre del 2018 pari al 2,0%) ed al 30 giugno 2018 rimaneva ad un livello pari al 2,7% (c. 60 punti base piu
elevato rispetto alla media del 2017 pari a circa 2,1%).

Aggiornamento sul settore uffici a Milano

Il mercato degli uffici di Milano rimane favorevole con un affitto prime in crescita ad un livello di Euro 570/mq
nel secondo trimestre 2018 (Fonte: BNP Paribas Real Estate Research), ossia un aumento del 10% negli ultimi
12 mesi. Green Street Advisors stima che la crescita combinata di affitti e occupancy nel periodo 2018-2020 sara
pari a +18,5% a Milano Porta Nuova, +10,2% a Milano CDB e +4,8% per le location secondarie e semicentrali a
Milano.

La vacancy nel segmento uffici a Milano di tipo Grade A nel secondo trimestre del 2018 ¢ del 2,3% (Fonte:
JLL). Il livello di assorbimento di spazi nel segmento uffici a Milano nei primi sei mesi del 2018 ¢ pari a circa
200.000 mq, sostanzialmente in linea con i livelli registrati nel primo semestre del 2017 (Fonte: BNP Paribas
Real Estate Research).

Il mercato degli investimenti per gli uffici di Milano rimane solido con Euro 800 milioni di transazioni registrate
nei primi sei mesi del 2018 (Fonte: BNP Paribas Real Estate Research), in linea con il primo semestre del 2017.
Il rendimento netto per gli uffici prime di Milano si attesta al 3,40% in contrazione di 10 punti base rispetto a
fine 2017 (Source: BNP Paribas Real Estate Research).
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELL’UTILE O PERDITA DEL PERIODO

di cui parti
correlate

di cui parti

(Euro migliaia) 30 giugno 2018 correlate

30 giugno 2017

Ricavi da locazione 4 17.701 - 16.684 -
Costi operativi immobiliari netti 5 (1.915) (211) (1.956) (58)

| Ricavi netti da locazione | | 15.786 | (211) | 14.728 | (58) |
Ricavi da cessioni immobiliari - - 15 -

| Ricavi netti da cessione | | - | - | 15 | - |
Costi di struttura 6 (4.815) (2.781) (4.444) (2.532)
Altri costi operativi 7 (130) @ 173) -

| Risultato operativo lordo | | 10.841 | (2.998) | 10.126 | (2.590) |
Rettifiche di valore nette 8 (1.149) - 1) -
Adeguamento al fair value 9 10.301 - 7.314 -

| Risultato operativo netto | | 19.993 | (2.998) | 17.439 | (2.590) |

Quota del risultato di societa collegate valutate con il

metodo del patrimonio netto 10 s . ©) )
Proventi finanziari 11 7 - 416 -
Oneri finanziari 11 (2.892) - (3.102) -

| Risultato ante imposte | | 18.038 | (2.998) | 14.747 | (2.590) |
Imposte 12 3 - 8) -

| Risultato dopo le imposte | | 18.041 | (2.998) | 14.739 | (2.590) |
Risultato di terzi (1.263) - (643) -

| Risultato di Gruppo | | 16.778 | (2.998) | 14.096 | (2.590) |
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UTILE PER AZIONE

(Euro) Note 30 giugno 2018 30 giugno 2017

Utile per azione |

Base, utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari 13

Diluito, utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari 13

PROSPETTO CONSOLIDATO DELLE ALTRE COMPONENTI DI CONTO
ECONOMICO COMPLESSIVO

(Euro migliaia) Note 30 giugno 2018 30 giugno 2017

Utile del periodo | | 18.041 I 14.739 |

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno

successivamente riclassificate nell’utile dell'esercizio 18 k) a7

Altre componenti di conto economico complessivo che non saranno )

successivamente riclassificate nell’utile dell'esercizio

Utile complessivo | | 17.876 14.722
Attribuibile a:
Azionisti di Gruppo 16.613 14.079
Azionisti di minoranza 1.263 643
Totale 17.876 14.722
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

di cui parti 31 dicembre 2017 di cui parti

(Euro migliaia) Note 30 giugno 2018 ST EE correlate

Lo
. Investimenti immobiliari [ 14 | 573.767 | - | 563.410 | - .
Altre immobilizzazioni materiali 15 334 - 351 -
Immobilizzazioni immateriali 15 49 - 24 -

Partecipazioni in societa collegate valutate con

il metodo del patrimonio netto 16 L= . 16.879 .
Attivita finanziarie al fair value 17 1.483 - 1.492 -
Crediti per imposte anticipate 17 - 9 -
Strumenti finanziari derivati 18 395 - 723 -
Crediti finanziari non correnti 19 1.620 1.620 1.620 1.620
Totale attivita non correnti | | 596.599 1.620 584.508 1.620
Rimanenze 20 11.850 - 12.140 -
Crediti commerciali e altri crediti correnti 21 14.040 46 8.194 46
Disponibilita liquide 22 32.803 - 27.042 -

| Totale attivita correnti | | 58.693 46 47.376 46
Attivita non correnti destinate alla vendita - - 38.000 -
Totale attivita 655.292 1.666 669.884 1.666

Capitale sociale 14.451 - 14.451 -
Riserva sovrapprezzo azioni 335.549 - 335.549 -
Riserva da valutazione - - 29 -
Acconto dividendo - - (3.240) -
Altre riserve 27.362 - 7.733 -
Utile del periodo 16.778 - 28.889 -
Patrimonio netto di Gruppo 23 394.140 - 383.411 -
Patrimonio netto di terzi 23 13.270 - 11.915 -
Patrimonio netto 407.410 - 395.326 -
Debiti verso banche non correnti 24 239.912 - 240.420 -
Debiti per imposte differite 3 - 7 -
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 34 - 20 -
Fondi rischi e oneri 25 127 - 123 -
Debiti commerciali e altri debiti non correnti 26 623 246 554 243
Totale passivita non correnti | | 240.699 246 241.124 243
Debiti verso banche correnti 24 - - 22.720 -
Debiti commerciali e altri debiti correnti 27 7.066 2.505 10.653 2.306
Debiti per imposte correnti 117 - 61 -
Totale passivita correnti 7.183 2.505 33.434 2.306
Totale passivita 247.882 2.751 274.558 2.549
Totale passivita e patrimonio netto 655.292 2.751 669.884 2.549
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

(Euro migliaia)

Capitale sociale

Riserva

sovrapprezzo
azioni

Riserva da
valutazione

Altre riserve

Utili / (perdite)
portati a nuovo

Utile / (perdita)
del periodo

Totale
patrimonio
netto di Gruppo

Patrimonio di
terzi

Totale
patrimonio
netto

Saldo al 1° gennaio 2017 | 14.451 | 335.549 | 7 | - I (320) I 12.123 361.878 11.114 372.992 |
Destinazione parziale utile d'esercizio - - - 7.733 320 (8.055) 2) - )
Distribuzione dividendi - - - - - (4.068) (4.068) (467) (4.535)
Riserva cash flow hedge - - a7 - - - a7) - 17)
Utile/(perdita) del periodo - - - - - 14.096 14.096 643 14.739
Saldo al 30 giugno 2017 14.451 335.549 58 7.733 - 14.096 371.887 11.290 383.177
R = ota = ota
(Euro migliaia) pitale socia ovrapprezzo iinel '." Altre rise PO oo . '.'.'. patrimonio Sl patrimonio
0 etto d PPO etto
Saldo al 1° gennaio 2018 14.451 335.549 29 4.493 - 28.889 383.411 11.915 395.326
Rettifiche di riapertura 1t = = (13) (348) 1.013 - 652 100 752
Destinazione parziale utile d'esercizio 2017 - - - 20.373 2.034 (22.407) -
Distribuzione dividendi 2017 *? - - - - - (6.482) (6.482) (6.482)
Valutazione derivati - - (16) (203) - - (219) 8) (227)
Utile del periodo - - - - - 16.778 16.778 1.263 18.041
Saldo al 30 giugno 2018 14.451 335.549 - 24.315 3.047 16.778 394.140 13.270 407.410
1 Tali rettifiche fanno riferimento agli effetti derivanti dall’applicazione dei nuovi principi contabili internazionali in vigore dal 1° gennaio 2018.
12 Non include I’acconto dividendo sul risultato 2017 di Euro 3.240 mila distribuito a novembre 2017.
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30 giugno 2018 30 giugno 2017

(Euro migliaia)

Utile/ (perdita) del periodo 18.041 14.739
Aggiustamenti per riconciliare I’utile con i flussi finanziari netti:

Ammortamenti e svalutazioni 1.149 1
Accantonamento benefici ai dipendenti 37 52
Adeguamento fair value immobili (10.301) (7.314)
Quota del risultato di societa collegate valutate a patrimonio netto (930) 6
Proventi finanziari - (405)
Oneri finanziari 701 410
Variazione fair value strumenti finanziari 8 5
Variazioni di capitale circolante:

(Aumento) / diminuzione dei crediti commerciali e degli altri crediti correnti 1.050 400
(Aumento) / diminuzione dei crediti per imposte anticipate 8) -
Aumento / (diminuzione) dei debiti commerciali ed altri debiti correnti (3.587) (3.152)
Aumento / (diminuzione) dei debiti tributari correnti 55 47
Aumento / (diminuzione) dei debiti commerciali ed altri debiti non correnti 48 -
Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita operative 6.258 4.789

Attivita di investimento

(Acquisto) / dismissione di investimenti immobiliari 30.144 (46.556)
(Acquisto) / dismissione di immobilizzazioni (23) (26)
(Aumento) / diminuzione delle altre attivita non correnti (11) (1.534)
Acquisizione di societa collegate (1.125) (6)
Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita d’investimento 28.985 (48.122)

Attivita di finanziamento

Versamento soci / (pagamento dividendi) (6.482) (3.972)
Quote di pertinenza di terzi - (467)
Acquisto strumenti finanziari derivati - (192)
Aumento / (diminuzione) debiti verso banche e altri finanziatori non correnti - 19.180
Rimborso di finanziamenti (23.000) (6.655)

| Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita di finanziamento | (29.482) | 7.894 |
(Diminuzione) / incremento netto delle disponibilita liquide e depositi a breve termine 5.761 (35.439)
Disponibilita liquide e depositi a breve termine all'inizio del periodo 27.042 113.102

| Disponibilita liquide e depositi a breve termine alla fine del periodo | 32.803 | 77.663 |
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NOTE ESPLICATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE

1. Informazioni societarie

La pubblicazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato della Societa per I’esercizio chiuso al 30 giugno
2018 ¢ stata autorizzata dal Consiglio di Amministrazione in data 26 luglio 2018.

COIMA RES S.p.A. SIIQ ¢ una societa di investimento immobiliare quotata al Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., costituita e registrata in Italia e ha sede legale in Milano, piazza
Gae Aulenti 12.

Il bilancio semestrale abbreviato al 30 giugno 2018 & stato sottoposto a revisione contabile limitata da parte della
societa di revisione EY S.p.A.

2. Principi di redazione e cambiamenti nei principi contabili
2.1 Principi di redazione

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato per il periodo al 30 giugno 2018 € redatto secondo i principi
contabili IAS/IFRS emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) e le relative interpretazioni
dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ed omologati dalla Commissione
Europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato € stato redatto in base al principio del costo storico, tranne che per
gli investimenti immobiliari, gli strumenti finanziari, gli strumenti finanziari derivati e le passivita per
distribuzioni non monetarie che sono iscritti al fair value. Il valore contabile delle attivita e passivita che sono
oggetto di operazioni di copertura del fair value e che sarebbero altrimenti iscritte al costo ammortizzato, &
rettificato per tenere conto delle variazioni del fair value attribuibile ai rischi oggetto di copertura.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato per il periodo al 30 giugno 2018 é stato redatto in base allo IAS 34
— Bilanci intermedi, pertanto non espone tutta I’informativa richiesta nella redazione del bilancio consolidato
annuale. Per tale motivo & necessario leggere il bilancio consolidato semestrale abbreviato unitamente al
bilancio consolidato al 31 dicembre 2017.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato € costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal
Conto Economico Complessivo, dal Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto, dal Rendiconto Finanziario e
dalle note esplicative.

In conformitad a quanto disposto dall’art. 5, comma 2, del D. Lgs. n. 38 del 28 febbraio 2005, il bilancio
consolidato semestrale abbreviato ¢ redatto utilizzando 1’euro come valuta funzionale. Gli importi del bilancio
consolidato semestrale abbreviato sono esposti in migliaia di euro. Gli arrotondamenti dei dati contenuti nelle
note al bilancio sono effettuati in modo da assicurare la coerenza con gli importi figuranti negli schemi di stato
patrimoniale e conto economico.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato fornisce informazioni comparative riferite al periodo precedente ed
¢ stato redatto nella prospettiva della continuita dell’attivita aziendale, secondo il principio della
contabilizzazione per competenza economica, nel rispetto del principio di rilevanza e di significativita
dell’informazione e della prevalenza della sostanza sulla forma.

Compensazioni tra attivita e passivita e tra costi e ricavi sono effettuate solo se richiesto o consentito da un
principio o da una sua interpretazione.

Gli schemi di bilancio adottati sono coerenti con quelli previsti dallo IAS 1 — Presentazione del Bilancio. In
particolare:
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= |a situazione patrimoniale-finanziaria ¢ stata predisposta classificando le attivita e le passivita secondo il
criterio “corrente/non corrente”;

= il conto economico e il conto economico complessivo sono stati predisposti classificando i costi
operativi per natura;

= il rendiconto finanziario ¢ stato predisposto secondo il “metodo indiretto”.

Gli schemi utilizzati, come sopra specificato, sono quelli che meglio rappresentano la situazione economica,
patrimoniale e finanziaria della Societa.

2.2 Consolidato

Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono stati redatti sulla base dei bilanci per il periodo chiuso al 30 giugno 2018
predisposti dalle entita incluse nell’area di consolidamento e rettificati, ove necessario, al fine di allinearli ai
principi contabili ed ai criteri di classificazione conformi agli IFRS. Nell’area di consolidamento sono incluse la
COIMA RES S.p.A. SIIQ in qualita di controllante, il Fondo COIMA CORE FUND IV (“CCFIV”), il Fondo
COIMA CORE FUND VI (“CCFVI”, gia “MHREC”), la societa MHREC Sarl (“SARL”), la societi COIMA
RES S.p.A. SIINQ I (“SIINQ I”) e il Consorzio Lorenteggio Village (“CLV”), in qualita di entitd controllate
consolidate con il metodo integrale, il Fondo Porta Nuova Bonnet e la societa Co — Investment 2 SCS in qualita
di entita collegate e consolidate con il metodo del patrimonio netto.

La Societa consolida i suddetti fondi e societa nel proprio bilancio consolidato in quanto sono soddisfatti i
requisiti richiesti dall’IFRS 10 ai paragrafi 6 e 7 in tema di consolidamento delle entita oggetto di investimento.

Principi di consolidamento

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato comprende i bilanci della COIMA RES S.p.A. SIIQ S.p.A., del
Fondo COIMA CORE FUND 1V, del Fondo COIMA CORE FUND VI (gia “MHREC”), della MHREC S.a.r.l.,
della COIMA RES S.p.A. SIINQ | e del Consorzio Lorenteggio Village redatti per il periodo chiuso al 30
giugno 2018. Le situazioni contabili sono redatte adottando per ciascuna chiusura contabile i medesimi principi
contabili della Societa. | principali criteri di consolidamento adottati nella stesura del bilancio consolidato
semestrale abbreviato sono i seguenti:
= le societa ed entita controllate sono consolidate a partire dalla data in cui il controllo e stato
effettivamente trasferito alla Societa e cessano di essere consolidate dalla data in cui il controllo &
trasferito al di fuori della Societa; tale controllo esiste quando la Societa ha il potere, direttamente o
indirettamente, di determinare le politiche finanziarie ed operative di un’impresa al fine di ottenere
benefici dalle sue attivita;
= il consolidamento delle controllate € avvenuto con il metodo integrale; la tecnica consiste nel
consolidare tutte le poste di bilancio nel loro importo globale, prescindendo cioé dalla percentuale di
possesso azionario. Solo in sede di determinazione del Patrimonio Netto e del risultato d’esercizio
I’eventuale quota di competenza di terzi viene evidenziata in apposita linea dello Stato Patrimoniale e
del Conto Economico;
= il consolidamento delle societd ed entita collegate & avvenuto mediante adeguamento della
partecipazione al pro quota del risultato del periodo della societa collegata nonché all’eventuale pro-
quota della variazione del patrimonio netto;
= il valore di carico delle partecipazioni ¢ stato eliminato a fronte dell’assunzione delle attivita e delle
passivita delle partecipazioni stesse;
= tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali utili non realizzati derivanti da rapporti
intrattenuti tra le societa, sono completamente eliminati.
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2.3 Parte relativa alle principali voci di bilancio

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari sono rappresentati da proprieta immobiliari possedute al fine di percepire canoni di
locazione e/o per ’apprezzamento del capitale investito e non per essere utilizzati nella fornitura di beni o di
servizi o nell’amministrazione aziendale.

Gli investimenti immobiliari sono inizialmente iscritti al costo comprensivo degli oneri accessori
all’acquisizione e, coerentemente con quanto previsto dallo 1AS 40, sono successivamente valutati al fair value,
rilevando a conto economico gli effetti derivanti da variazioni del fair value dell’investimento immobiliare
nell’esercizio in cui si verificano.

I costi sostenuti relativi a interventi successivi sono capitalizzati sul valore contabile dell’investimento
immobiliare solo quando & probabile che produrranno benefici economici futuri e il loro costo pud essere
valutato attendibilmente. Gli altri costi di manutenzione e riparazione sono contabilizzati a conto economico
quando sostenulti.

Il fair value dell’investimento immobiliare non riflette investimenti futuri di capitale che miglioreranno o
valorizzeranno I’immobile e non riflette i benefici futuri originati o connessi a tale spesa.

Gli investimenti immobiliari sono eliminati dal bilancio quando sono ceduti o quando I’investimento ¢
durevolmente inutilizzabile e non sono attesi benefici economici futuri dalla sua cessione. Eventuali utili o
perdite derivanti dal ritiro o dismissione di un investimento immobiliare sono rilevati a conto economico
nell’esercizio in cui avviene il ritiro o dismissione.

L’TFRS 13 definisce il fair value come il prezzo (exit price) che si percepirebbe per la vendita di un’attivita
ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in una regolare operazione tra operatori di mercato
alla data di valutazione.

In particolare, nel misurare il fair value degli investimenti immobiliari, secondo quanto disposto dall’TFRS 13, la
Societa deve assicurare che lo stesso rifletta, tra le altre cose, i ricavi derivanti da canoni di locazione correnti e
da altre ragionevoli e sostenibili ipotesi che gli operatori di mercato utilizzerebbero nella determinazione del
prezzo della proprieta immobiliare alle condizioni correnti.

Come previsto dall’'TFRS 13, la valutazione al fair value di un’attivita non finanziaria considera la capacita di un
operatore di mercato di generare benefici economici impiegando ’attivita nel suo massimo e migliore utilizzo
(highest and best use) o vendendola a un altro operatore di mercato che la impiegherebbe nel suo massimo e
miglior utilizzo.

Secondo I’IFRS 13, un’entita deve utilizzare tecniche di valutazione adatte alle circostanze e per le quali siano
disponibili dati sufficienti per valutare il fair value, massimizzando 1’utilizzo di input osservabili rilevanti e
riducendo al minimo I1’utilizzo di input non osservabili. Il fair value & misurato sulla base delle transazioni
osservabili in un mercato attivo, aggiustato se necessario, in base alle caratteristiche specifiche di ogni singolo
investimento immobiliare. Se tale informazione non € disponibile, al fine della determinazione del fair value per
la misurazione dell’investimento immobiliare, la Societa utilizza il metodo dei flussi di cassa attualizzati (per un
periodo variabile in riferimento alla durata dei contratti in essere) connessi ai futuri redditi netti derivanti
dall’affitto dell’immobile, ipotizzando al termine di tale periodo, la cessione.
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Gli investimenti immobiliari sono valutati con il supporto di Societa di valutazione esterne e indipendenti, dotate
di adeguata e riconosciuta qualificazione professionale e di una recente esperienza sulla locazione e sulle
caratteristiche degli immobili valutati.

La Societa ha adottato una procedura interna per la selezione e nomina degli esperti indipendenti nonché per la
valutazione delle proprieta immobiliari. In merito alla selezione e nomina degli esperti indipendenti, la
procedura prevede apposite istruzioni operative vincolanti finalizzate a verificare, anche attraverso apposite
dichiarazioni scritte o I’acquisizione di specifiche certificazioni, che gli esperti indipendenti rispondano alle
necessita aziendali e alla vigente normativa.

Le valutazioni sono predisposte con frequenza semestrale, in osservanza degli standard “RICS Valuation —
Professional Standards” ed in conformita alla normativa applicabile e alle raccomandazioni previste dal’ESMA
- European Securities and Markets Authority.

Il compenso previsto per le valutazioni al 30 giugno 2018 e stato definito preliminarmente in misura fissa sulla
base delle dimensioni del singolo immobile. Il processo attraverso il quale la Societa determina il fair value dei
propri investimenti immobiliari, rientra comunque nei processi di stima, che implica la previsione di costi e
ricavi connessi a ciascun investimento e la formulazione di assunzioni su variabili dei modelli di calcolo che
dipendono da attese dell’andamento dei mercati immobiliari e finanziari nonché dalle generali condizioni
economiche che incidono sui livelli degli affitti e sull’affidabilita dei tenant, e che, in considerazione
dell’aleatorieta connessa alla realizzazione di qualsiasi evento futuro, sono in grado di determinare variazioni,
anche significative e nel breve termine, delle conclusioni dei periti e quindi delle risultanze di bilancio, pur in
costanza dei modelli di valutazione. Per quanto riguarda [’uso delle stime in merito agli investimenti immobiliari
si rimanda alla nota 14 — Investimenti immobiliari.

Iniziative immobiliari in corso

Le iniziative immobiliari in corso sono valutate al fair value secondo il principio contabile internazionale IAS 40
— Fair value option, nel caso in cui:

= sia prevista la destinazione alla locazione o 1’apprezzamento del capitale investito, e

= il fair value degli investimenti sia determinabile attendibilmente.

In conformita a quanto descritto nella raccomandazione Consob DIE/0061944, la stima del fair value si
considera attendibile se sono soddisfatte le seguenti principali condizioni:
= il progetto ¢ in stato avanzato, ovvero
= sono stati ottenuti i principali permessi e autorizzazioni a costruire, sono stati conferiti i principali
incarichi per la realizzazione del progetto e non sussistono difficolta di finanziamento nelle fasi di
sviluppo successive.

Nel caso in cui tali condizioni non vengano soddisfatte, I’immobile viene contabilizzato secondo il principio
contabile internazionale IAS 16.

Rimanenze

Le rimanenze sono costituite da aree - anche da edificare -, immobili in costruzione e ristrutturazione, immobili
ultimati, per i quali lo scopo ¢ la vendita a terzi e non & il mantenimento nel portafoglio di proprieta al fine di
percepirne ricavi da locazione.

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 e degli oneri finanziari capitalizzabili quando
sussistono le seguenti condizioni:

= il management ha assunto una decisione circa la destinazione delle aree consistente in un suo utilizzo,
uno sviluppo o la vendita diretta;
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= si stanno sostenendo i costi per I’ottenimento del bene;
= i stanno sostenendo gli oneri finanziari.

Gli immobili 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, e il corrispondente presunto valore di
realizzo.

Gli immobili da vendere sono valutati al minore tra il costo e il valore di mercato desunto da transazioni di
immobili similari per zona e tipologia. Il costo di acquisizione viene aumentato delle eventuali spese
incrementative sostenute fino al momento della vendita.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e i depositi a breve termine comprendono il denaro in cassa e i depositi a vista e a breve
termine con scadenza non oltre i tre mesi, che non sono soggetti a rischi significativi legati alla variazione di
valore. Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti sono iscritti in bilancio al valore nominale ed al cambio a
pronti a fine periodo, se in valuta.

Attivita non correnti detenute per la vendita e attivita cessate

Le attivita non correnti e i gruppi in dismissione sono classificati come detenuti per vendita se il loro valore
contabile sara recuperato principalmente con un’operazione di vendita, anziché tramite il loro uso continuativo.
Tali attivita non correnti e gruppi in dismissione classificati come detenuti per la vendita sono valutati al minore
tra il valore contabile ed il loro fair value al netto dei costi di vendita. | costi di vendita sono i costi aggiuntivi
direttamente attribuibili alla vendita, esclusi gli oneri finanziari e le imposte.

La condizione per la classificazione come detenuti per la vendita si considera rispettata solo quando la vendita &
altamente probabile e I’attivita o il gruppo in dismissione ¢ disponibile per la vendita immediata nelle sue attuali
condizioni. Le azioni richieste per concludere la vendita dovrebbero indicare che e improbabile che possano
intervenire cambiamenti significativi nella vendita o che la vendita venga annullata. La Societa deve essersi
impegnata alla vendita, il cui completamento dovrebbe essere previsto entro un anno dalla data della
classificazione.
L’ammortamento di immobili, impianti e macchinari e delle attivita immateriali cessa nel momento in cui questi
sono classificati come disponibili per la vendita.
Le attivita e le passivita classificate come detenute per la vendita sono presentate separatamente tra le voci
correnti nel bilancio.
Un gruppo in dismissione si qualifica come attivita operativa cessata se € parte di un’entita che ¢ stata dismessa
oppure € classificata come detenuta per la vendita, e:

= rappresenta un’importante ramo autonomo di attivita o area geografica di attivita;

= fa parte di un unico piano coordinato di dismissione di un importante ramo di attivita o area geografica

di attivita, oppure
= ¢ una controllata acquisita esclusivamente in funzione di una rivendita.

Patrimonio netto

Capitale sociale

Il capitale sociale rappresenta il valore nominale dei versamenti e dei conferimenti operati a tale titolo dagli
azionisti.
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Riserve di valutazione

Nel caso in cui gli strumenti finanziari derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa degli strumenti
oggetto di copertura (cash flow hedge; es. copertura della variazione dei flussi di cassa di attivita/passivita per
effetto delle oscillazioni dei tassi di cambio), le variazioni del fair value dei derivati considerate efficaci sono
inizialmente rilevate nella riserva di valutazione, afferente le altre componenti dell’utile complessivo e
successivamente imputate a conto economico coerentemente agli effetti economici prodotti dall’operazione
coperta.

Dividendi e acconti su dividendi

La Societa rileva una passivita a fronte del pagamento di un dividendo quando la distribuzione ¢ adeguatamente
autorizzata e non € piu a discrezione della Societa. In base al diritto societario vigente in Europa, una

distribuzione ¢ autorizzata quando ¢ approvata dagli azionisti. L’ammontare corrispondente ¢ rilevato
direttamente nel patrimonio netto.

Trattamento di Fine Rapporto

Il TFR & considerato quale programma a benefici definiti. | benefici garantiti ai dipendenti sono riconosciuti
mensilmente con la maturazione ed erogati in coincidenza della cessazione del rapporto di lavoro. L’indennita di
fine rapporto viene accantonata in base all’anzianita raggiunta a fine esercizio da ogni singolo dipendente in
conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti alla data del bilancio. L’accantonamento rispecchia
I’effettivo debito nei confronti dei dipendenti, sulla base dell’anzianita maturata e delle retribuzioni corrisposte,
ricalcolato sulla base del suo valore attuariale. Le valutazioni attuariali adottate sono le migliori stime
riguardanti le variabili che determinano il costo finale delle prestazioni successive alla cessazione del rapporto di
lavoro.

Fondi rischi ed oneri

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri sono effettuati quando la Societa deve far fronte ad
un’obbligazione attuale (legale o implicita) risultante da un evento passato, ¢ probabile un’uscita di risorse per
far fronte a tale obbligazione ed € possibile effettuare una stima affidabile del suo ammontare. Quando la Societa
ritiene che un accantonamento al fondo rischi e oneri sara in parte o del tutto rimborsato, I’'indennizzo ¢ rilevato
in modo distinto e separato nell’attivo se, e solo se, esso risulta praticamente certo. In tal caso, il costo
dell’eventuale accantonamento ¢ presentato nel prospetto dell’utile/(perdita) del periodo al netto dell’ammontare
rilevato per I’indennizzo.

Se I’effetto del valore del denaro nel tempo ¢ significativo, gli accantonamenti sono attualizzati utilizzando un
tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, i rischi specifici delle passivita. Quando la passivita viene
attualizzata, I’incremento dell’accantonamento dovuto al trascorrere del tempo ¢ rilevato come onere finanziario.

Valutazione strumenti finanziari

Gli strumenti finanziari sono un’incentivazione riconosciuta al management in relazione al loro significativo
contributo in fase di avvio e sviluppo della Societa. Tali strumenti finanziari daranno diritto al pagamento di un
rendimento agganciato alle variazioni del Net Asset Value (NAV) dell’Emittente, da eseguirsi anche mediante
assegnazione di azioni della Societa stessa. Gli strumenti finanziari sono inizialmente rilevati al fair value,
rilevando a conto economico gli effetti derivanti dalla variazione del fair value nel periodo in cui si verificano. Il
fair value alla data di chiusura del periodo viene determinato attraverso stime effettuate dal management, anche
attraverso il supporto di esperti indipendenti. Il processo attraverso il quale la Societa determina il fair value
dello strumento, rientra nei processi di stima, che implica la previsione di flussi di cassa basati su variabili che
dipendono da attese dell’andamento dei mercati immobiliari e finanziari nonché dalle generali condizioni del
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mercato, in grado di determinare variazioni, anche significative e nel breve termine, sulle conclusioni degli
esperti e quindi delle risultanze di bilancio.

Iscrizione dei ricavi, dei proventi e degli oneri a conto economico

Ricavi

I ricavi sono riconosciuti nella misura in cui i benefici economici sono conseguiti dalla Societa e il relativo
importo possa essere determinato in modo attendibile, indipendentemente dalla data di incasso. I ricavi sono
valutati al fair value del corrispettivo a cui I’entita ritiene di avere diritto in cambio del trasferimento di beni o
servizi al cliente, tenuto conto dei termini contrattuali pattuiti e degli impegni presi.

I seguenti criteri specifici di riconoscimento dei ricavi devono essere sempre rispettati prima della loro
rilevazione a conto economico:
= ricavi di locazione: i ricavi di locazione derivanti dagli investimenti immobiliari di proprieta della
Societa sono contabilizzati sulla base del principio contabile internazionale IAS 17 (paragrafo 50),
criterio rappresentativo della competenza temporale, in base ai contratti di locazione in essere;
= ricavi di vendita di immobili: i ricavi per vendita di immobili sono rilevati a conto economico al
momento del trasferimento all’acquirente di tutti i rischi e benefici significativi connessi alla proprieta,
trasferimento che avviene normalmente alla data di stipula del rogito notarile, momento in cui
generalmente viene inoltre regolato il corrispettivo della transazione.

Costi

I costi e gli altri oneri operativi sono rilevati come componenti del risultato del periodo nel momento in cui sono
sostenuti in base al principio della competenza temporale e quando non hanno requisiti per la contabilizzazione
come attivita nello stato patrimoniale.

Proventi e oneri finanziari

I proventi e gli oneri di natura finanziaria sono rilevati per competenza sulla base degli interessi maturati sul
valore netto delle relative attivita e passivita finanziarie utilizzando il tasso di interesse effettivo.

Gli oneri finanziari direttamente attribuibili all’acquisizione e costruzione degli investimenti immobiliari,
vengono capitalizzati sul valore contabile dell’immobile cui si riferiscono. La capitalizzazione degli interessi
avviene a condizione che I’incremento del valore contabile del bene non attribuisca allo stesso un valore
superiore rispetto al suo fair value.

Imposte

Imposte correnti

La Societa in quanto SIIQ ¢ soggetta ad uno speciale regime di tassazione, ai sensi del quale, tra 1’altro, il
reddito d’impresa derivante dall’attivita di locazione immobiliare ¢ esente dall’imposta sul reddito delle societa
(IRES) e dall’imposta regionale sulle attivita produttive (IRAP) e la parte di utile civilistico a esso
corrispondente € assoggettato a imposizione in capo agli azionisti in sede di distribuzione dello stesso sotto
forma di dividendi. Le imposte del periodo sono quindi calcolate sul reddito prodotto da attivita diverse dalla
locazione immobiliare, ovvero dalla gestione c.d. non esente.

Imposte differite

In merito alla gestione non esente, le imposte anticipate e differite sono rilevate secondo il metodo dello
stanziamento globale della passivita.
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Esse sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori delle attivita e delle passivita iscritte in bilancio e i
corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. Le attivita per imposte anticipate sulle perdite fiscali riportabili e
sulle differenze temporanee deducibili sono riconosciute nella misura in cui e probabile che sia disponibile un
reddito imponibile futuro, anche tenuto conto del regime speciale previsto per le SIIQ, a fronte del quale
pOSsano essere recuperate.

Risultato per azione
Risultato per azione — base

Il risultato base per azione ordinaria € calcolato come rapporto tra il risultato di periodo attribuibile alle azioni
ordinarie ed il numero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo.

Risultato per azione - diluito

Il risultato base per azione ordinaria diluito € calcolato come rapporto tra il risultato di periodo attribuibile alle
azioni ordinarie ed il numero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo piu la media
ponderata delle azioni ordinarie che potrebbero essere emesse al momento della conversione in azioni ordinarie
di tutte le potenziali azioni ordinarie con effetti di diluizione.

Uso di stime

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte della direzione
aziendale ’effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori dei ricavi, dei costi, delle attivita, e
delle passivita di bilancio e sull’informativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data di chiusura del
periodo.

I risultati a consuntivo potrebbero differire da tali stime a causa dell’incertezza che caratterizza le ipotesi e le
condizioni sulle quali le stime sono basate. Pertanto, modifiche delle condizioni alla base dei giudizi, assunzioni
e stime adottate possono determinare un impatto rilevante sui risultati successivi.

Le stime sono utilizzate per la determinazione del fair value degli investimenti immobiliari, degli strumenti
finanziari e degli strumenti finanziari derivati.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente dal management e, ove ritenuto necessario, sono supportate
da pareri e studi da parte di consulenti esterni indipendenti e di primario standing (ad esempio perizie
immobiliari) e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a conto economico.

Di seguito vengono indicate le stime piu significative relative alla redazione del bilancio perché comportano un
elevato ricorso a giudizi soggettivi, assunzioni e stime:
= investimenti immobiliari: gli investimenti immobiliari sono inizialmente iscritti al costo comprensivo
degli oneri accessori all’acquisizione e, coerentemente con quanto previsto dallo IAS 40, sono
successivamente valutati al fair value, rilevando a conto economico gli effetti derivanti da variazioni del
fair value dell’investimento immobiliare nel periodo in cui si verificano. Il fair value alla data di
chiusura del periodo viene determinato attraverso la valutazione del patrimonio immobiliare effettuata
con il supporto di esperti indipendenti; tale valutazione € soggetta a ipotesi, assunzioni e stime, pertanto
una valutazione effettuata da esperti differenti potrebbe non comportare la medesima valutazione del
patrimonio immobiliare;
= attivita finanziarie valutate al fair value: dopo la rilevazione iniziale, tali attivita sono valutate al fair
value e i loro utili e perdite non realizzati sono contabilizzati a conto economico. Il fair value viene
determinato dal management sulla base delle quotazioni di mercato dei fondi mobiliari alla data di
riferimento;
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= strumento finanziario: lo strumento finanziario & inizialmente valutato al fair value, rilevando a conto
economico gli effetti derivanti dalla variazione del fair value nel periodo in cui si verificano. Il fair
value viene determinato attraverso stime effettuate dal management, anche attraverso il supporto di
esperti indipendenti; tale valutazione é soggetta a processi di stima, che implica la previsione di flussi di
cassa basati su variabili che dipendono da attese dell’andamento dei mercati immobiliari e finanziari
nonché dalle generali condizioni del mercato;

= strumenti finanziari derivati: gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value, rilevando a
patrimonio netto gli effetti derivanti dalla variazione del fair value nel periodo in cui si verificano. Il
fair value viene determinato attraverso stime effettuate dal management sulla base delle quotazioni di
mercato alla data di riferimento;

= imposte: le imposte sul reddito, relative alla sola gestione non esente, vengono stimate in base alla
previsione dell’effettivo ammontare che dovra essere versato all’Erario in sede di dichiarazione dei
redditi; la contabilizzazione delle imposte anticipate e effettuata sulla base delle aspettative di reddito
degli esercizi futuri e sono determinante utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili
nei periodi nei quali le differenze temporanee saranno realizzate o estinte.

2.4 Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche adottati dalla Societa

| principi contabili adottati per la redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato sono conformi a
quelli utilizzati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, fatta eccezione per 1’adozione dei
nuovi principi e modifiche in vigore dal 1° gennaio 2018. La Societa non ha adottato anticipatamente alcun
nuovo principio, interpretazione o modifica emesso ma non ancora in vigore.

La Societa applica per la prima volta ’IFRS 9 - Strumenti Finanziari e ’'IFRS 15 — Ricavi provenienti da
contratti con clienti. Come richiesto dallo IAS 34, la natura e gli effetti di questi cambiamenti sono esposti nel
seguito.

Diverse altre modifiche ed interpretazioni si applicano per la prima volta nel 2018, ma non hanno avuto impatto
sul bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Adozione dei nuovi principi contabili IFRS 15, IFRS 16 e IFRS 9

A partire dal 1° gennaio 2018 devono essere applicati i nuovi principi contabili IFRS 15 sul riconoscimento dei
ricavi ed il principio contabile IFRS 9 sugli strumenti finanziari, mentre dal 1° gennaio 2019 entrera in vigore il
nuovo principio contabile IFRS 16 sui leasing.

IFRS 15 Ricavi provenienti da contratti con clienti

L’TFRS 15 sostituisce lo TAS 11 - Lavori su ordinazione, lo IAS 18 - Ricavi e le relative interpretazioni e si
applica a tutti i ricavi provenienti da contratti con clienti, a meno che questi contratti non rientrino nello scopo di
altri principi come ad esempio i contratti di locazione, per i quali il principio di riferimento € lo IAS 17. 1l nuovo
principio introduce un nuovo modello in cinque fasi che si applichera ai ricavi derivanti da contratti con i clienti.
L’IFRS 15 prevede la rilevazione dei ricavi per un importo che riflette il corrispettivo a cui I’entita ritiene di
avere diritto in cambio del trasferimento di merci o servizi al cliente.

11 principio comporta ’esercizio di un giudizio da parte della Societa, che prenda in considerazione tutti i fatti e
le circostanze rilevanti nell’applicazione di ogni fase del modello ai contratti con i propri clienti. Il principio
specifica inoltre la contabilizzazione dei costi incrementali legati all’ottenimento di un contratto e dei costi
direttamente legati al completamento di un contratto.

Per I’applicazione del presente principio sono previste due alternative, ovvero una applicazione retrospettica
oppure una modificata. La Societa prevede di applicare il nuovo standard utilizzando il metodo della piena
applicazione retrospettica.
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Locazioni

La Societa si caratterizza per investimenti in portafogli immobiliari di elevata qualita, concentrati principalmente
in primarie citta italiane, con tenant di alto profilo e contratti di locazione a lungo termine, comprensivi di
adeguate clausole di salvaguardia nonché di clausole che prevedono a carico del conduttore le spese e opere di
manutenzione ordinaria e straordinaria. Attualmente i ricavi di locazione derivanti dagli investimenti
immobiliari di proprieta, sono contabilizzati sulla base del principio contabile internazionale IAS 17 (paragrafo
50), criterio rappresentativo della competenza temporale, in base ai contratti di locazione in essere.

Tenuto conto dell’attuale impianto contrattuale e delle prassi di settore adottate anche dai principali competitor,
si considera che con I’adozione dell’IFRS 15 non ha determinato impatti sui risultati del Gruppo con riferimenti
alle locazioni immobiliari.

Cessioni immobiliari

Con riferimento alle cessioni immobiliari, si rileva che le stesse avvengono mediante sottoscrizione di atto
notarile, durante il quale, vengono inoltre verificati gli effettivi adempimenti contrattuali e la reale disponibilita
del bene da parte del notaio. In particolare, tali operazioni prevedono: (i) il trasferimento del bene da parte del
venditore, (ii) la regolazione del corrispettivo da parte dell’acquirente al rogito senza ulteriori dilazioni e/o
impegni per il venditore, e (iii), eventualmente, il versamento di caparre o0 acconti contestualmente alla
sottoscrizione dei contratti preliminari di vendita, quest’ultima fattispecie tenuto conto del breve lasso temporale
intercorrente tra preliminare e rogito (generalmente inferiore all’anno) non prevede ’inclusione nel prezzo di
componenti finanziarie implicite significative. Tali operazioni, pur rientrando nel novero dell’IFRS 15, non
determinano effetti significativi derivanti dall’applicazione del nuovo principio.

Presentazione ed informativa richiesta

Le disposizioni dell’lFRS 15 in tema di presentazione e di informativa richiesta rappresentano un cambiamento
significativo dalla pratica ed aumentano significativamente il volume dell’informativa richiesta nel bilancio.
Tuttavia, in considerazione del fatto che al 30 giugno 2018 i ricavi del Gruppo, fanno riferimento
esclusivamente a canoni di locazione, gli impatti derivanti dall’applicazione del nuovo principio non sono
rilevanti.

IFRS 16 Leases

A partire dal 1° gennaio 2019 entrera in applicazione il nuovo principio contabile IFRS 16 che definisce i
principi per la rilevazione, la misurazione, la presentazione ¢ I’informativa dei leasing e richiede ai locatari di
contabilizzare tutti i contratti di leasing in bilancio sulla base di un singolo modello simile a quello utilizzato per
contabilizzare i leasing finanziari in accordo con lo IAS 17. Il principio prevede due esenzioni per la rilevazione
da parte dei locatari — contratti di leasing relativi ad attivita di “scarso valore” (ad esempio i personal computer)
ed i contratti di leasing a breve termine (ad esempio i contratti con scadenza entro i 12 mesi od inferiore). Alla
data di inizio del contratto di leasing, il locatario rilevera una passivita a fronte dei pagamenti del leasing (cio¢ la
passivita per leasing) ed un’attivita che rappresenta il diritto all’utilizzo dell’attivita sottostante per la durata del
contratto (cio¢ il diritto di utilizzo dell’attivita). I locatari dovranno contabilizzare separatamente le spese per
interessi sulla passivita per leasing e ’ammortamento del diritto di utilizzo dell’attivita. I locatari dovranno
anche rimisurare la passivita per leasing al verificarsi di determinati eventi (ad esempio: un cambiamento nelle
condizioni del contratto di leasing, un cambiamento nei pagamenti futuri del leasing conseguente al
cambiamento di un indice o di un tasso utilizzati per determinare quei pagamenti). Il locatario riconoscera
generalmente I'importo della rimisurazione della passivitd per leasing come una rettifica del diritto d’uso
dell’attivita.
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La contabilizzazione prevista dall’IFRS 16 per i locatori ¢ sostanzialmente invariata rispetto all’odierna
contabilizzazione in accordo allo IAS 17. | locatori continueranno a classificare tutti i leasing utilizzando lo
stesso principio di classificazione previsto dallo IAS 17 e distinguendo tra due tipologie di leasing: leasing
operativi e leasing finanziari. L’IFRS 16 richiede ai locatari ed ai locatori un’informativa piu estesa rispetto allo
IAS 17.

Si segnala che alla data odierna la Societa ha in essere contratti di leasing per attrezzature informatiche, che non
rientrano nello scope del principio, e un contratto di affitto relativo alla sede legale. Infatti, in data 21 luglio
2017 COIMA RES ha siglato un contratto di affitto per la nuova sede legale in Piazza Gae Aulenti n.12.
L’accordo prevede una durata di sei anni rinnovabile due volte con un affitto annuale di circa Euro 94 mila. In
considerazione del fatto che COIMA RES ha investito una cifra significativa per ’allestimento della nuova sede,
& appropriato considerare in dodici anni la durata del contratto di locazione.

Il primo anno di adozione dell’TFRS 16 comportera 1’iscrizione di un’attivita per il diritto d’uso (c.d. right of
use) pari ad Euro 715 mila e una passivita finanziaria per leasing pari ad Euro 688 mila. Negli anni successivi la
Societa riconoscera generalmente 1’importo della misurazione della passivita per leasing come una rettifica del
diritto d’uso dell’attivita e contabilizzera gli effetti a conto economico, rilevando separatamente gli oneri
finanziari della passivita e ’ammortamento del diritto d’uso.

Nel 2018 la Societa proseguira nella definizione degli effetti potenziali dell’IFRS 16 sul proprio bilancio
consolidato.

IFRS 9 Strumenti finanziari

Nel luglio 2014, lo IASB ha emesso la versione finale dell’TFRS 9 Strumenti Finanziari che sostituisce 10 I1AS
39 Strumenti Finanziari: rilevazione e valutazione e tutte le precedenti versioni dell’IFRS 9. Il principio riunisce
tutti e tre gli aspetti relativi al progetto sulla contabilizzazione degli strumenti finanziari: classificazione e
valutazione, perdita di valore e hedge accounting.

L’TFRS 9 si applica per gli esercizi che iniziano al 1° gennaio 2018 o successivamente ed & consentita
I’applicazione anticipata con una applicazione retrospettica fatta eccezione per 1’hedge accounting. Infatti, per
quanto riguarda quest’ultimo, il principio prevede in linea generale un’applicazione prospettica, con alcune
limitate eccezioni.

Come previsto dal principio, la Societa adotta I’IFRS 9 dalla data di entrata in vigore senza riesporre
I’informativa comparativa per 1’esercizio precedente (adozione prospettica).

Con I’introduzione del nuovo principio, la Societd non ha avuto impatti significativi sul proprio bilancio
consolidato ad eccezione degli effetti derivanti dalla valutazione delle attivitd finanziarie e delle passivita
finanziarie.

Gli impatti derivanti dall’applicazione del nuovo principio, tra cui I’aggiustamento a saldo di apertura degli utili
a nuovo al 1° gennaio 2018, sono stati rilevati nel prospetto delle variazioni del patrimonio netto per il semestre
chiuso al 30 giugno 2018, evidenziati nelle relative note esplicative e descritti nel seguito.

Classificazione e valutazione

La Societa non ha avuto impatti significativi sul proprio bilancio conseguenti all’applicazione dei requisiti di
classificazione e valutazione previsti dall’IFRS 9, infatti, continua a valutare a fair value tutte le attivita
finanziarie attualmente valutate con tale metodo. Tuttavia, con riferimento ai titoli classificati al 31 dicembre
2017 come attivita finanziarie disponibili per la vendita (AFS), con utili e perdite rilevate nel prospetto delle
altre componenti di conto economico complessivo, essi dal 1° gennaio 2018 sono classificati come attivita
finanziarie valutate al fair value con contropartita a conto economico.
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In particolare la riserva relativa a questi titoli, pari ad Euro 12 mila al 31 dicembre 2017 e contabilizzata tra le
altre componenti di conto economico complessivo, a seguito dell’applicazione del nuovo principio € stata
riclassificata in contropartita degli utili a nuovo.

Con riferimento alle partecipazioni, si precisa che la Societa attualmente non detiene investimenti in altre
imprese, fatta eccezione per i titoli di cui al precedente paragrafo, infatti, le partecipazioni attualmente in
portafoglio, fanno riferimento a societa e fondi controllati e collegati non quotati non oggetto del principio in
commento.

I finanziamenti, cosi come i crediti commerciali, sono detenuti fino all’incasso in base alle scadenze contrattuali.
La Societa ha analizzato le caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali di questi strumenti ed ha concluso che
rispettano i criteri per la valutazione al costo ammortizzato in accordo con I’IFRS 9. Si € ritenuto quindi non
necessario procedere ad una riclassifica di questi strumenti finanziari.

In merito all’applicazione dei requisiti di classificazione e valutazione previsti dall’IFRS 9, si & ritenuto
continuare a valutare a fair value tutte le attivita finanziarie precedentemente valutate con tale metodo.

Perdita di valore

L’TFRS 9 richiede che la Societa registri le perdite su crediti attese su tutte le voci quali finanziamenti e crediti
commerciali, avendo come riferimento o un periodo di 12 mesi o I’intera durata contrattuale dello strumento
(e.g. lifetime expected loss). La Societa applica I’approccio semplificato e dunque registra le eventuali perdite
attese su tutti i crediti commerciali in base alla loro durata residua contrattuale. La Societa ha valutato gli impatti
derivanti dai propri crediti in portafoglio, sia di natura commerciale che finanziaria, tenuto conto delle
caratteristiche degli stessi, delle controparti e delle tempistiche di incasso seppur non tutti i crediti presentino
una garanzia, e gli effetti derivanti dall’applicazione del nuovo criterio non sono significativi.

Hedge Accounting

Allo stato attuale, la Societa ricorre all’applicazione dell’hedge accounting con riferimento agli strumenti
interest cap rate sottoscritti. Alla luce di quanto riportato dal principio, la Societa ha stabilito che tutte le
relazioni di copertura esistenti che sono attualmente designate come coperture efficaci continuano a qualificarsi
per 1’hedge accounting in accordo con I’IFRS 9. Tuttavia il nuovo principio prevede, per quanto riguarda tali
strumenti, la rilevazione degli effetti derivanti dalla valutazione, anche per la quota del valore estrinseco, nella
voce “altre riserve” del patrimonio netto. Pertanto, tenuto conto che negli esercizi precedenti gli effetti derivanti
dalla valutazione del valore estrinseco erano stati imputati a conto economico, con I’applicazione del nuovo
principio in modo prospettico € stata effettuata una riclassifica nei saldi di riapertura al 1° gennaio 2018 dalla
voce “utili portati a nuovo” alla voce “altre riserve”.

Altri aggiustamenti

L’IFRS 9 prevede che qualora le previsioni dei flussi di cassa generati da una passivita finanziaria siano oggetto
di revisione/modifica € necessario riflettere il cambiamento di tale modifica ricalcolando il costo ammortizzato
della stessa ed imputando eventuali differenze a conto economico.

Nel corso del primo semestre 2017 I'IFRIC e lo IASB hanno confermato che tale disposizione ¢ applicabile
anche nei casi in cui la revisione dei flussi di cassa attesi da una passivita sia generata da un’operazione di
rinegoziazione dei termini contrattuali della stessa che (previo superamento del cd. ‘test del 10%’) non ne
comporti la derecognition contabile.

A livello metodologico, il calcolo degli effetti da riconoscere a conto economico in caso di revisione dei flussi di
cassa futuri della passivita € determinato come differenza tra:

= il costo ammortizzato della passivita originaria alla data di rinegoziazione (caratteristiche contrattuali ante-
rinegoziazione);
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= il Valore Attuale Netto (VAN) dei nuovi flussi contrattuali attesi (post-rinegoziazione), esclusi eventuali
nuovi costi sostenuti in fase di rinegoziazione, attualizzati sulla base del tasso interno di rendimento (TIR)
originario (i.e. ante-rinegoziazione).

Il valore di carico della nuova passivita ¢ successivamente rettificato per I’importo di eventuali fees o costi
sostenuti in sede di rinegoziazione (con conseguente modifica del TIR).

Qualora tale approccio di contabilizzazione non sia gia stato applicato secondo I’ex TAS 39 (il quale di fatto
consentiva in alternativa la possibilita di modificare il TIR per effetto delle modifiche apportate ai flussi
contrattuali senza impatti immediati in conto economico alla data di rinegoziazione) I'TFRS 9 richiede
I’applicazione retrospettiva delle nuove disposizioni (con conseguente rettifica del valore di carico della
passivita rinegoziate in essere alla data di prima applicazione).

Il valore delle passivita oggetto di rinegoziazione ed in essere al 31 dicembre 2017 & stato ricalcolato in
applicazione del nuovo approccio di calcolo definito dall’IFRS 9 e, in sede di riapertura dei saldi al 1° gennaio
2018, la differenza rispetto al valore di carico ex IAS 39 é stata rettificata in contropartita degli utili a nuovo per
un importo pari ad Euro 748 mila.

Pertanto, tenuto conto di quanto precede, con riferimento all’adozione dell’IFRS 9 il bilancio consolidato
semestrale abbreviato riflette nei saldi di apertura gli effetti derivanti dall’applicazione del nuovo principio ed in
particolare:

= con riferimento alle attivita finanziarie al fair value, di cui alla nota 17, una riclassifica della voce “riserve
da valutazione” alla voce “utili portati a nuovo” per un valore di Euro 13 mila;

= con riferimento agli strumenti finanziari derivati, di cui alla nota 18, una riclassifica della voce “utili portati
a nuovo” alla voce “altre riserve” per un valore di Euro 348 mila;

= con riferimento alle passivita finanziarie, ed in particolare per effetto dell’applicazione prospettica con
esposizione degli effetti al 1° gennaio 2018 della rinegoziazione avvenuta a marzo 2017, di cui alla nota 24,
un incremento della voce “utili portati a nuovo” per Euro 748 mila con contropartita una riduzione di pari
importo della voce “debiti verso banche e altri finanziatori non correnti” (c.d. test del 10%);

Tali impatti derivanti dall’adozione prospettica dell’TFRS 9 con esposizione degli effetti dal 1° gennaio 2018
sono riportati nel prospetto della movimentazione del patrimonio netto e meglio esplicitati alla nota 23.

Interpretazione IFRIC 22 Operazioni in valuta estera e anticipi

L’interpretazione chiarisce che, nel definire il tasso di cambio spot da utilizzare per la rilevazione iniziale della
relativa attivita, costi o ricavi (o parte di questi) al momento della cancellazione di un’attivita non monetaria o di
una passivita non monetaria relativa ad anticipi su corrispettivi, la data della transazione ¢ la data in cui I’entita
riconosce inizialmente 1’attivita non monetaria o la passivita non monetaria relativa ad anticipi su corrispettivi.
Nel caso di pagamenti o anticipi multipli, I’entita deve definire la data della transazione per ogni pagamento od
anticipo su corrispettivi. Questa interpretazione non ha avuto alcun impatto sul bilancio semestrale consolidato
abbreviato della Societa.

Modifiche allo IAS 40 Cambiamenti di destinazione di investimenti immobiliari

Le modifiche chiariscono quando un’entita dovrebbe trasferire un immobile, compresi gli immobili in fase di
costruzione o sviluppo nella voce o fuori dalla voce Investimenti immobiliari. La modifica stabilisce che
interviene un cambiamento nell’utilizzo quando I’immobile soddisfa, o cessa di soddisfare, la definizione di
proprieta immobiliare e sia ha evidenza del cambio di utilizzo. Un semplice cambiamento nelle intenzioni del
management relative all’uso dell’immobile non forniscono un’evidenza del cambiamento di utilizzo. Queste
modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio semestrale consolidato abbreviato della Societa.
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Modifiche all’IFRS 2 Classificazione e rilevazione delle operazioni con pagamento basato su
azioni

Lo IASB ha emesso le modifiche all’IFRS 2 Pagamenti basati su azioni che trattano tre aree principali: gli effetti
di una condizione di maturazione sulla misurazione di una transazione con pagamento basato su azioni regolata
per cassa; la classificazione di una transazione con pagamento basato su azioni regolata al netto delle
obbligazioni per ritenute d’acconto; la contabilizzazione qualora una modifica dei termini e delle condizioni di
una transazione con pagamento basato su azioni cambia la sua classificazione da regolata per cassa a regolata
con strumenti rappresentativi di capitale. Al momento dell’adozione, le entitd devono applicare le modifiche
senza riesporre i periodi precedenti, ma 1’applicazione retrospettiva € consentita se scelta per tutte e tre le
modifiche e vengono rispettati altri criteri. Il Gruppo non ha posto in essere transazioni con pagamento basato su
azioni, quindi queste modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio semestrale consolidato abbreviato
della Societa.

Modifiche all'lFRS 4 Applicazione congiunta dell'l[FRS 9 Strumenti finanziari e dell'lFRS 4
Contratti assicurativi

Le modifiche riguardano i problemi che nascono dall’adozione del nuovo principio sugli strumenti finanziari,
IFRS 9, prima dell’adozione dell’IFRS 17 Insurance Contracts, che sostituisce I'I[FRS 4. Le modifiche
introducono due opzioni per le entitd che emettono contratti assicurativi: un’esenzione temporanea
nell’applicazione dell’IFRS 9 e ['overlay approach. Queste modifiche non hanno effetto per la Societa in
quanto non applicabile con riferimento all’emissione di contratti assicurativi.

Modifiche allo IAS 28 Partecipazioni in Societa Collegate e Joint Venture — Chiarimento che la
rilevazione di una partecipazione al fair value rilevato nell’utile/(perdita) d’esercizio € una
scelta che si applica alla singola partecipazione

Le modifiche chiariscono che un’entita che ¢ un’organizzazione di venture capital, od un’altra entita qualificata,
potrebbe decidere, al momento della rilevazione iniziale e con riferimento al singolo investimento, di valutare le
proprie partecipazioni in collegate e joint venture al fair value rilevato a conto economico. Se un’entita che non
si qualifica come entita di investimento, ha una partecipazione in una collegata o joint venture che ¢ un’entita di
investimento, I’entita puo, quando applica il metodo del patrimonio netto, decidere di mantenere la valutazione
al fair value applicata da quell’entita di investimento (sia questa una collegata o una joint venture) nella
misurazione delle proprie partecipazioni. Questa scelta e fatta separatamente per ogni collegata o joint venture
che ¢ un’entita di investimento all’ultima (in termine di manifestazione) delle seguenti date: (a) di rilevazione
iniziale della partecipazione nella collegata o joint venture che ¢ un’entita di investimento; (b) in cui la collegata
o joint venture diventa un’entita di investimento; e (c) in cui la collegata o joint venture che ¢ un’entita di
investimento diventa per la prima volta capogruppo. Queste modifiche non hanno avuto alcun impatto sul
bilancio semestrale consolidato abbreviato della Societd in quanto non classificabile come un’organizzazione di
ventue capital o entita di investimento.

Modifiche al’IFRS 1 Prima adozione degli International Financial Reporting Standards -
Cancellazione delle Esenzioni a Breve Termine per First-Time Adopters

Sono state cancellate le esenzioni a breve termine previste dai paragrafi E3-E7 dell’'TFRS 1 in quanto hanno
assolto al loro scopo. Queste modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio semestrale consolidato
abbreviato della Societa.

Modifiche agli schemi contabili

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2018 espone un prospetto dell’utile/(perdita) del
periodo che rappresenta separatamente i profitti netti derivanti dalla locazione, i ricavi netti derivanti dalla
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cessione degli immobili e i costi relativi all’ordinaria operativita della Societa. Tale esposizione, gia adottata nel
bilancio consolidato e d’esercizio al 31 dicembre 2017, ¢ comunemente adottata dalle societa operanti nel settore
immobiliare e permette di rappresentare al meglio la redditivita degli investimenti in base alla natura delle
attivita svolte. A tal fine si € ritenuto opportuno riesporre i dati comparativi relativi al prospetto
dell’utile/(perdita) del periodo del bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2017, in modo da
rendere comparabili i dati esposti nei due esercizi di riferimento.

Si riportano di seguito le principali riclassifiche effettuate al prospetto dell’utile/(perdita) del periodo
consolidato al 30 giugno 2017. Si precisa che 1’adozione del nuovo prospetto dell’utile/(perdita) del periodo non

ha in alcun modo comportato modifiche o aggiustamenti nel risultato del periodo precedente.

Al fine di illustrare le modifiche effettuate di seguito si riporta il prospetto di riconciliazione e i relativi dettagli:

(Euro migliaia)

Ricavi da locazione 16.684
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 17.693 @) Costi operativi immobiliari netti 994
Proventi da cessioni immobiliari 15
Costi operativi immobiliari netti (1.213)
Costi per materie prime e servizi (4.837) (b) Costi di struttura (3.586)
Altri costi operativi (38)
Costo del personale (795) (c) Costi di struttura (795)
Costi operativi immobiliari netti (1.737)
Altri costi operativi (1.935) (d) Costi di struttura (63)
Altri costi operativi (135)
Ammortamenti e svalutazioni @) Rettifiche di valore nette @)
Adeguamento fair value immobili 7.314 Adeguamento fair value immobili 7.314
Risultato operativo netto 17.439 Risultato operativo netto 17.439
Quc_)ta dgl risultato di societa collegate valutate a ®) Quota del risu_Itato_di societa collegate (6)
atrimonio netto valutate a patrimonio netto
Proventi finanziari 416 Proventi finanziari 416
Oneri finanziari (3.102) Oneri finanziari (3.102)
Risultato ante imposte 14.747 Risultato ante imposte 14.747
Imposte 8) Imposte (8)
Risultato 14.739 Risultato 14.739
Risultato di terzi (643) Risultato di terzi (643)
Risultato di Gruppo 14.096 Risultato di Gruppo 14.096

a) al 30 giugno 2017 la voce ricavi delle vendite e delle prestazioni include per Euro 16.684 mila ricavi da
canoni di locazione commerciale, Euro 994 mila ricavi da ribaltamento oneri di gestione immobiliare
ed Euro 15 mila ricavi da cessione di immobili. Tali importi, nel nuovo prospetto consolidato
dell’utile/(perdita) del periodo, sono stati riclassificati rispettivamente nelle voci ricavi da locazione,
costi operativi immobiliari netti e proventi da cessioni immobiliari;

b) la voce costi per materie prime e servizi include per Euro 1.213 mila spese relative alla gestione del
patrimonio immobiliare (commissioni di property management, spese condominiali di manutenzione,
utenze, polizze assicurative), Euro 3.586 mila costi correlati alla struttura societaria (consulenze legali,
amministrative e aziendali, governance e funzioni di controllo, servizi IT, revisione, marketing) ed

COIMARES W 38




Euro 38 mila ad altre imposte. Tali importi sono stati riclassificati rispettivamente nelle voci costi
operativi immobiliari netti, costi di struttura e altri costi operativi.

C) i costi del personale, pari ad Euro 795 mila sono stati riclassificati unicamente nella voce costi di
struttura;

d) la voce altri costi operativi include per Euro 1.737 mila imposte di proprieta (IMU, TASI, imposte di
registro) relative al portafoglio immobiliare, Euro 63 mila costi relativi all’ordinaria operativita della
Societa (contributi associativi, costi per roadshow, altri oneri di amministrazione) ed Euro 135 mila
altri oneri di gestione (tra cui I’adeguamento a fair value dello strumento finanziario). Gli importi
sopra descritti sono stati riclassificati rispettivamente nelle voci costi operativi immobiliari netti, costi
di struttura ed altri costi operativi.

La differente esposizione delle voci originarie del prospetto consolidato dell’utile/(perdita) del periodo e le
modifiche apportate hanno comportato la separazione dei costi di gestione del portafoglio immobiliare, al netto
dei ricavi da ribaltamento, e dei costi relativi alla struttura societaria, al fine di rappresentare distintamente la
redditivita degli investimenti e i costi legati alla struttura operativa della Societa.

3.  Segmenti operativi

Al fine di rappresentare 1’attivita della Societa per settori, si € deciso di rappresentare la stessa in via prioritaria
in base alla destinazione degli edifici ed in via secondaria sulla base della localizzazione geografica.

In considerazione della strategia di investimento riportata anche nel prospetto informativo, la destinazione degli
edifici & suddivisa tra immobili direzionali, filiali bancarie e altri immobili. Gli immobili direzionali
comprendono tutti gli edifici destinati alla locazione ad uso ufficio mentre negli altri immobili sono ricomprese
tutte le altre destinazioni di tipo terziario quali ad esempio commercio e logistica. La categoria filiali bancarie €
presentata separatamente in quanto rappresenta il 17% del portafoglio immobiliare complessivo (considerando la
cessione di 21 filiali Deutsche Bank avvenuta a gennaio 2018).

Di seguito si riporta un conto economico riclassificato che fornisce I’informativa sui ricavi e sul risultato della
Societa per il periodo chiuso al 30 giugno 2018:

(Euro migliaia)

Canoni di locazione 14.257 2.549 895 - 17.701
Adeguamento fair value 7.228 1.617 1.456 - 10.301
Risultato di societa collegate 1.398 - - (468) 930
Proventi finanziari - - - 7 7
Totale Proventi 22.883 4.166 2.351 (461) 28.932
Costi immobiliari netti (1.221) (524) (170) - (1.915)
Costi di struttura (3.280) (1.208) (301) (26) (4.815)
Altri costi operativi a7 (99) 8 (22) (130)
Rettifiche di valore nette (843) (293) - (13) (1.149)
Oneri finanziari (2.141) (613) (114) (24) (2.892)
Imposte - - - 3 3
Risultato di settore 15.381 1.429 1.774 (546) 18.041

I ricavi del settore sono suddivisi per le voci piu significative in ambito immobiliare ovvero canoni locazioni,
spese operative e altre spese riaddebitate ai conduttori.

E rappresentato altresi il risultato del settore che comprende anche gli altri ricavi, quali ad esempio i proventi
finanziari, i costi operativi e gli altri costi della Societa.

La colonna importi non allocabili include principalmente la quota del risultato di societa collegate, gli interessi
passivi sui conti correnti bancari, gli ammortamenti, le perdite su cambi e le imposte correnti.
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Si riporta di seguito uno schema riclassificato che fornisce la distribuzione delle attivita e passivita sulla base
della destinazione degli immobili.

(Euro migliaia) Immobili direzionali Filiali bancarie Altri immobili Importi non allocabili ~ Totale settori
Attivita non correnti 471.306 88.468 32.190 4.615 596.579
Attivita correnti 36.940 17.438 923 3.379 58.680

| Attivita del settore | 508.246 | 105.906 | 33.113 7.9%4 | 655.259 |
Passivita non correnti 183.867 45,984 10.843 5 240.699
Passivita correnti 5.441 1.157 426 126 7.150

| Passivita di settore | 189.308 | 47.041 | 11.269 | 131 | 247849 |

Le attivita e le passivita del settore sono suddivise sulla base della relazione con gli immobili suddivisi tra le
varie categorie.
La colonna importi non allocabili include principalmente:
= per le attivita, i crediti finanziari, le attivita finanziarie valutate al fair value, la partecipazione in Co
Investments 2 e le disponibilita liquide di MHREC Sarl;
= per le passivita, i debiti per imposte differite e correnti.

I risultati della Societa sono altresi rappresentati sulla base della localizzazione geografica degli immobili:

(Euro migliaia) Altre citta Importi non allocabili Totale settori
Canoni di locazione 12.943 2.759 1.999 = 17.701
Adeguamento fair value 5.490 3.214 1.597 - 10.301
Risultato di societa collegate 1.398 - (468) = 930
Proventi finanziari - - - 7 7
Totale Proventi 19.831 5.973 3.128 7 28.939
Costi immobiliari netti (1.211) (253) (451) = (1.915)
Costi di struttura (2.914) (864) (2.037) - (4.815)
Altri costi operativi (24) (15) (90) (1) (130)
Rettifiche di valore nette (940) (25) (184) - (1.149)
Oneri finanziari (2.087) (765) (5) (35) (2.892)
Imposte - - - 3 3
Risultato per area geografica 12.655 4.051 1.361 (26) 18.041

La suddivisione geografica ¢ stata scelta anche in relazione alla strategia di investimento della Societa che punta
prioritariamente ai mercati di Milano e Roma.

Si riporta di seguito la distribuzione delle attivita e passivita sulla base della localizzazione geografica degli
immobili.

(Euro migliaia) Altre citta Importi non allocabili ~ Totale settori
Attivita non correnti 428.407 96.190 70.493 1.489 596.579
Attivita correnti 34.948 6.915 13.731 3.086 58.680

‘ Attivita del settore ‘ 463.355 ’ 103.105 ‘ 84.224 ‘ 4.575 ’ 655.259 ‘
Passivita non correnti 163.162 46.797 30.737 3 240.699
Passivita correnti 4.618 1.484 1.037 11 7.150

| Passivita di settore | 167780 48.281 31774 | 14 2479
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Anche per la ripartizione geografica delle attivita e delle passivita, si € utilizzata la stessa metodologia descritta
per la suddivisione delle attivita e delle passivita per destinazione d’uso.

La colonna importi non allocabili include principalmente le attivita finanziarie valutate al fair value e i debiti
per imposte.

4. Ricavi dalocazione

I ricavi da locazione ammontano ad Euro 17.701 mila al 30 giugno 2018 e includono i canoni maturati sul
portafoglio immobiliare.

(Euro migliaia) m 30 giugno 2018 30 giugno 2017

Vodafone 6.978 6.937
COIMA RES SIIQ

Monte Rosa 1.873 -
Fondo CCFIV Filiali Deutsche Bank 2.549 3.655

Gioiaotto 1.946 1.922
Fondo CCFVI (ex MHREC)

EurCenter 2.561 2.540
COIMA RES SIINQ | Deruta 1.794 1.630
Ricavi da locazione 17.701 16.684

Si segnala che I’immobile sito in via Monte Rosa 93 € stato acquisito in data 24 ottobre 2017, pertanto alla data
del 30 giugno 2017 non risultano canoni maturati su tale proprieta.

In merito ai canoni maturati sul portafoglio Deutsche Bank, la riduzione di Euro 1.106 mila rispetto al primo
semestre dell’anno precedente & riconducibile principalmente alla cessione del pacchetto di 21 filiali avvenuta in
data 12 gennaio 2018.

5. Costi operativi immobiliari netti

| costi operativi immobiliari netti ammontano ad Euro 1.915 mila al 30 giugno 2018. 11 dettaglio dell’importo ¢
riportato di seguito:

Recupero spese dai conduttori 1.087 486 19 417 9 2.018 994
Property management (146) (30) (57) (157) (18) (408) (342)
Manutenzione (351) (230) (28) (126) (5) (740) (193)
Utenze (590) (231) - (124) - (945) (582)
Assicurazioni (34) (11) (26) (26) (13) (110) (96)
IMU (347) (225) (382) (330) (115) (1.399) (1.411)
TASI (24) (15) (13) (21) (8) (81) (71)
Imposte di registro (69) @17) 37) 47) (18) (188) (148)
Altri costi immobiliari - (48) - (14) - (62) (107)
Costi immobiliari netti (474) (321) (524) (427) (168) (1.915) (1.956)

La voce recupero spese dai conduttori si riferisce al ribaltamento ai locatari degli oneri di gestione ordinaria
degli immobili.
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Le commissioni di property management sono relative principalmente alle attivita di gestione ordinaria
amministrativa e manutentiva degli immobili.

Le spese di manutenzione riguardano gli oneri sostenuti per la manutenzione degli edifici (ascensori, impianti,
pulizia degli uffici) e la cura degli spazi verdi delle proprieta immobiliari.

La voce utenze comprende le spese per la fornitura di energia elettrica, di acqua e gas degli immobili.

La voce assicurazioni si riferisce alle polizze stipulate dalla Societa e dalle controllate per la tutela dei beni e
delle proprieta immobiliari.

Le voci IMU, TASI e imposte di registro sono relative alle imposte applicate sul portafoglio immobiliare.

Gli altri costi immobiliari includono principalmente il canone per I’occupazione di spazi e aree pubbliche e altre
spese minori legate all’operativita degli immobili.

6. Costi di struttura

I costi di struttura ammontano ad Euro 4.815 mila al 30 giugno 2018. Si allega di seguito la tabella riepilogativa
di dettaglio:

(Euro migliaia)

Asset management (1.441) (238) (488) - - (2.167) (2.044)
Costo del personale (889) - - - - (889) (795)
Consulenze (353) (55) (126) (13) (63) (610) (884)
Funzioni di controllo (154) (©) 8) @ - (178) (162)
Revisione (107) 1 (16) @ (5) (152) (133)
Marketing (149) - - - - (149) (127)
Servizi IT (88) - - - - (88) (71)
Esperti indipendenti (18) (29) (6) ®3) - (56) (75)
Altri costi di struttura (233) (290) 6 - 9) (526) (153)
Costi di struttura (3.432) (638) (638) (30) 7 (4.815) (4.444)

Le commissioni di asset management sono relative principalmente al contratto siglato tra la Societa e COIMA
SGR per le attivita di scouting delle operazioni di investimento e la gestione del portafoglio immobiliare nonché
le altre attivita ancillari previste dal contratto di asset management. Tali compensi sono calcolati trimestralmente
sul valore del Net Asset Value (NAV) registrato dalla societa nei tre mesi precedenti.

La voce consulenze include principalmente le spese per attivitd di supporto svolte da professionisti per la
gestione ordinaria della Societd; in particolare:

= consulenze legali, fiscali e notarili per attivita corporate;

= consulenze tecniche sugli immobili.

Il costo del personale € costituito da:
= salari, stipendi e oneri assimilati, pari ad Euro 376 mila, relativi principalmente alle retribuzioni dei
dipendenti della Societa;
= oneri sociali, pari ad Euro 130 mila, che includono i contributi versati dalla Societa ai fondi
previdenziali;
= altre spese del personale, pari ad Euro 383 mila, che includono principalmente i compensi agli
amministratori.
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I costi per la governance e le funzioni di controllo sono relativi principalmente al Collegio Sindacale, pari ad
Euro 62 mila, ai compensi per la funzione di Risk Management, pari ad Euro 34 mila e alle altre funzioni di
controllo, pari ad Euro 82 mila.

Gli oneri relativi agli esperti indipendenti sono riconducibili agli incarichi conferiti a CBRE Valuation e Duff &
Phelps REAG per la redazione delle perizie di stima degli immobili.

I servizi IT includono I’assistenza tecnica, i Software amministrativi e i costi di IT Management.

La voce marketing include principalmente i costi per digital e media relations, pari ad Euro 84 mila, alla
manutenzione del sito web, pari ad Euro 47 mila e altri costi per eventi aziendali e convegni, pari ad Euro 18
mila.

Gli altri costi sono relativi principalmente ai costi di intermediazione per la vendita delle filiali Deutsche Bank e
ad altre spese corporate (costi di trasporto, contributi associativi, servizi di Borsa Italiana).

7. Altri costi operativi

Gli altri costi operativi, che ammontano ad Euro 130 mila (Euro 173 mila al 30 giugno 2017), comprendono
principalmente imposte e tasse corporate, i costi di iva indetraibili, sopravvenienze passive e altri oneri di
gestione. In tale voce é stata inoltre riclassificata la rivalutazione dello strumento finanziario concesso ad alcuni
amministratori esecutivi e key manager, per un ammontare pari ad Euro 3 mila.

8. Rettifiche di valore nette

Le rettifiche di valore nette, pari ad Euro 1.149 mila (Euro 1 migliaio al 30 giugno 2017), include
principalmente la svalutazione del portafoglio di filiali Deutsche Bank classificato nella voce rimanenze,
effettuata sulla base delle perizie predisposte dagli esperti indipendenti, e la perdita di valore attesa su parte dei
crediti commerciali, stimata dalla Societa sulla base di analisi effettuate sulla solvibilita della controparte e sulle
tempistiche di incasso.

9. Adeguamento al fair value

La voce, pari ad Euro 10.301 mila (Euro 7.314 mila al 30 giugno 2017), si riferisce agli adeguamenti di valore
degli investimenti immobiliari, effettuati sulla base delle perizie predisposte dagli esperti indipendenti.
Per maggiori dettagli in merito si rimanda alla nota 14 — Investimenti immobiliari.

10. Quota del risultato di societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

Il risultato di societa collegate, pari ad Euro 930 mila, rappresenta ’adeguamento di valore delle partecipazioni
nel Fondo Porta Nuova Bonnet e nella societa Co — Investiment 2 SCS, calcolate secondo il metodo del
patrimonio netto.
Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo 16 — Partecipazione in societa collegate valutate con il metodo del
patrimonio netto.

11. Proventi ed oneri finanziari
I proventi finanziari, pari ad Euro 7 mila (Euro 416 mila al 30 giugno 2017), si riferiscono principalmente ad

utili su cambi maturati sul portafoglio titoli, classificato in bilancio come “attivita finanziarie valutate al fair
value”.
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Gli oneri finanziari ammontano ad Euro 2.892 mila (Euro 3.102 mila al 30 giugno 2017) ed includono
essenzialmente gli interessi passivi maturati sui finanziamenti in essere.

Il costo medio ponderato dei debiti di Gruppo “all in” al 30 giugno 2018 & 1,97%. Il 74,1% del debito & coperto
da “interest rate cap”. La durata media ponderata residua dei finanziamenti ¢ pari a 3,3 anni.

12. Imposte

In accordo con quanto previsto dalla normativa SIIQ, la Societa calcola le imposte sui redditi derivanti dalle
attivita diverse dalla gestione esente, utilizzando 1’aliquota fiscale del 24%.

Al 30 giugno 2018 I’ammontare positivo di Euro 3 mila (Euro 8 mila negativo al 30 giugno 2017) si riferisce
prevalentemente alle imposte anticipate maturate sulla variazione di valore del portafoglio di titoli classificati in
bilancio come “attivita finanziarie valutate al fair value”.

13. Utile per azione

L’utile base per azione ¢ calcolato dividendo I’utile netto del periodo attribuibile agli azionisti ordinari della
Societa per il numero medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo.

L’utile per azione diluito non evidenzia differenze rispetto all’utile (perdita) base per azione.

Di seguito sono esposti I’utile e le informazioni sulle azioni utilizzate ai fini del calcolo dell’utile per azione
base:

Utile per azione 30 giugno 2018 30 giugno 2017
Utile del periodo (Euro migliaia) 16.778 14.096
Numero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione 36.007.000 36.007.000
Utile base per azione (Euro) 0,47 0,39

Non vi sono state operazioni sulle azioni ordinarie tra la data di riferimento del bilancio consolidato semestrale
abbreviato e la data di redazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2017.

14. Investimenti immobiliari

Di seguito si riporta la movimentazione degli investimenti immobiliari al 30 giugno 2018:

Rivalutazioni/

(Euro migliaia) Immobili 31 dicembre 2017 Oneri accessori (svalutazioni) 30 giugno 2018

Vodafone 208.500 - 600 209.100
COIMA RES SIIQ

Monte Rosa 60.400 15 (15) 60.400
Fondo CCFIV Filiali DB 86.750 - 1.617 88.367

Gioiaotto 72.070 25 4.905 77.000
Fondo CCFVI (ex MHREC)

EurCenter 83.790 16 3.194 87.000
COIMA RES SIINQ | Deruta 51.900 - - 51.900
Investimenti immobiliari 563.410 56 10.301 573.767

Il saldo presente al 30 giugno 2018 corrisponde al valore desunto dalle perizie predisposte dagli esperti
indipendenti. Tali perizie sono redatte in osservanza degli standard “RICS Valuation — Professional Standards”,
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in conformita alla normativa applicabile ¢ alle raccomandazioni previste dal’ESMA - European Securities and
Markets Authority.

La voce “rivalutazioni/(svalutazioni)” comprende le variazioni di fair value del valore degli immobili per effetto
delle perizie emesse dagli esperti indipendenti incaricati dalla Societa e dai Fondi.

Nella tabella successiva sono riportati i parametri utilizzati dagli esperti indipendenti per effettuare le proprie
valutazioni secondo il criterio dei flussi di cassa attesi.

Vodafone 5,5% 6,6% 5,7% 1,5% 11
CBRE Valuation
Monte Rosa 5,4% 7,0% 5,6% 1,5% 10,3
zg'cf’:t'e')m m.6,2% m.6,2% m.4,5% 1,3%-2,0% 12
Duff & Phelps
REAG
Filiali DB (sfitte) m.6,8% m.6,8% m.5,1% 1,3%-2,0% 15
Gioiaotto (uffici) 6,3% 6,3% 5,0% 1,3%-2,0% 16
Duff & Phelps ~ Gioiaotto 6,8% 6,8% 5,5% 1,3%-2,0% 17
REAG (tur/ricr)
EurCenter 6,1% 6,1% 5,2% 1,3%-2,0% 15
CBRE Valuation = Deruta 5,5% 7,0% 5,6% 1,5% 4,5

Si precisa che con riferimento agli immobili Gioaotto ed EurCenter, precedentemente valutati attraverso il perito
CBRE, a seguito della scadenza del mandato con quest’ultimo ¢ stato nominato un nuovo valutatore in
applicazione della procedura prevista dalla Societa, il quale ha apportato alcune modifiche non significative ai
tassi applicati.

15. Altre immobilizzazioni materiali e immobilizzazioni immateriali

Le altre immobilizzazioni materiali, pari ad Euro 334 mila (Euro 351 mila al 31 dicembre 2017), includono gli
impianti, gli immobili e gli arredi relativi alla sede legale della Societa. La riduzione di Euro 17 mila rispetto
allo scorso esercizio ¢ imputabile principalmente all’ammortamento del periodo.

Le immobilizzazioni immateriali ammontano ad Euro 49 mila (Euro 24 mila al 31 dicembre 2017) e si
riferiscono a software aziendali. Quest’ultimi hanno subito un incremento di Euro 25 mila rispetto allo scorso
esercizio per lo sviluppo delle attivita di implementazione effettuate nel corso del periodo.

16. Partecipazioni in societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

La voce in oggetto, pari a Euro 18.934 mila (Euro 16.879 mila al 31 dicembre 2017), comprende la
partecipazione nel Fondo Porta Nuova Bonnet pari ad Euro 17.438 mila e la partecipazione di Co — Investment 2
SCS posseduta indirettamente tramite MHREC Sarl, pari ad Euro 1.496 mila.

L’incremento di Euro 2.055 mila rispetto all’esercizio precedente ¢ riconducibile principalmente ai richiami

effettuati dal Fondo Porta Nuova Bonnet nel corso del semestre, pari ad Euro 1.125 mila, e al risultato del
periodo attribuibile alle Societa pari ad Euro 930 mila.
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17. Attivita finanziarie al fair value
Le attivita finanziarie al fair value, pari ad Euro 1.483 mila, si riferiscono ad un investimento di parte della
liquidita in eccesso in fondi mobiliari per il tramite di un mandato di gestione affidato alla societa prodotto

Pictet.

Di seguito si riporta il dettaglio del portafoglio al 30 giugno 2018:

(Euro migliaia)

Fondi obbligazionari 596 606
Fondi azionari 147 138
Fondi alternativi 154 153
Altri investimenti 586 595
Attivita finanziarie al fair value 1.483 1.492

A partire dal 1° gennaio 2018 le attivita finanziarie sono valutate al fair value con effetto a conto economico, in
accordo al principio contabile internazionale IFRS 9. Si segnala che, alla data del presente bilancio semestrale
consolidato abbreviato, tutti i fondi mobiliari in portafoglio hanno una quotazione di mercato.

18. Strumenti finanziari derivati

La voce, pari ad Euro 395 mila (Euro 723 mila al 31 dicembre 2017), si riferisce a interest rate cap che coprono
I’esposizione finanziaria a tasso variabile al 30 giugno 2018.

La Societa ha contabilizzato le operazioni di copertura in continuita sulla base dell’hedging accounting e in
accordo con il principio contabile internazionale IFRS 9, in vigore dal 1° gennaio 2018.

Come previsto dal principio, gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value e la componente
temporale del loro valore & contabilizzata a patrimonio netto, nella voce “altre riserve”, per un importo pari ad
Euro 227 mila.

La Societa ha applicato tale principio prospetticamente, includendo gli impatti derivanti dall’adozione del nuovo
principio nei saldi di riapertura al 1° gennaio 2018. Tali modifiche hanno comportato solo una riclassifica di
Euro 348 mila dalla voce “utili portati a nuovo” alla voce “altre riserve”.

19. Crediti finanziari non correnti

I crediti finanziari non correnti sono relativi a finanziamenti concessi da MHREC Sarl alla collegata Co —
Investment 2 SCS.

20. Rimanenze

Le rimanenze, pari ad Euro 11.850 mila (Euro 12.140 mila al 31 dicembre 2017), includono le filiali bancarie
del portafoglio Deutsche Bank attualmente non locate.

La variazione in diminuzione di Euro 290 mila rispetto all’esercizio precedente rispecchia I’adeguamento del
fair value a seguito della perizia emessa dall’esperto indipendente.
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21. Crediti commerciali e altri crediti correnti

Di seguito si riporta il dettaglio dei crediti commerciali e altri crediti correnti:

(Euro migliaia) 30 giugno 2018 31 dicembre 2017
Crediti verso conduttori 1.961 1.901
Crediti verso acquirenti - 863
Crediti commerciali 1.961 2.764
Crediti verso Erario 1.561 2.948
Acconti a fornitori 6 3
Anticipi 7.800 -
Altre attivita diverse 479 243
Ratei e risconti attivi 2.233 2.236
Altri crediti correnti 12.079 5.430
Crediti commerciali e altri crediti correnti 14.040 8.194

L’incremento di Euro 5.846 mila rispetto all’esercizio precedente ¢ riconducibile principalmente agli anticipi
versati dalla Societa per ’acquisizione di due immobili siti in Milano nel quartiere di Porta Nuova, nello
specifico Euro 5.000 mila per il complesso denominato “Pavilion” in Piazza Gae Aulenti ed Euro 2.800 mila per
un’immobile in via Alessio di Tocqueville.

In merito ai crediti verso I’Erario, il decremento di Euro 1.387 mila rispetto all’esercizio precedente & dovuto in
gran parte alla compensazione con altre imposte e tributi.

22. Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide della Societa ammontano complessivamente a Euro 32.803 mila.

(Euro migliaia) 30 giugno 2018 31 dicembre 2017
Banca Passadore 10.154 12.602
Intesa San Paolo 11.298 4.949
Pictet 1.014 1.014
ING Bank N.V. 2.189 2.733
BNP Paribas 4.024 4.059
State Street Bank 3.869 1.396
Société Générale Group 255 289
Disponibilita liquide 32.803 27.042

Le disponibilita liquide hanno subito un incremento significativo riconducibile principalmente agli utili derivanti
dall’attivita di locazione immobiliare, nonché all’incasso del corrispettivo derivante dalla cessione delle 21 filiali
avvenuta nel mese di gennaio 2018.

23. Patrimonio netto
Il patrimonio netto 30 giugno 2018 ammonta ad Euro 394.140 mila (Euro 383.411 mila al 31 dicembre 2017) ed

& composto come riportato negli schemi del bilancio semestrale consolidato abbreviato.
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Il capitale sociale e costituito da n. 36.007.000 azioni ordinarie senza valore nominale ed ammonta ad Euro
14.451 mila.

Le riserve, pari complessivamente ad Euro 362.911 mila, includono:
= |ariserva sovrapprezzo azioni di Euro 335.549 milg;
= lariserva legale di Euro 2.890 mila;
= lariserva da valutazione al fair value di Euro 6.062 mila;
= altre riserve di Euro 18.410 mila.

Il patrimonio di terzi ammonta ad Euro 13.270 mila (Euro 11.915 mila al 13 dicembre 2017), di cui Euro 1.263
mila rappresenta 1’utile di terzi del periodo.

Nella riga “rettifiche di riapertura” sono stati esposti i principali impatti sui saldi di riapertura al 1° gennaio 2018
derivanti dall’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 9, tra cui:
= incremento di Euro 748 mila della voce “utili portati a nuovo” derivante dalla rinegoziazione del
finanziamento sottoscritto dal Fondo CCFV1 nel corso del 2017;
= riclassifica di Euro 348 mila dalla voce “utili portati nuovo” alla voce “altre riserve” derivante dalla
valutazione degli strumenti finanziari derivati;
= riclassifica di Euro 13 mila dalla voce “riserva da valutazione” alla voce “utili portati nuovo” derivante
dalla valutazione delle attivita finanziarie valutate al fair value, al netto degli effetti fiscali.

Per maggiori dettagli in merito alle rettifiche effettuate si rimanda al paragrafo 2.4 — Nuovi principi contabili,
interpretazioni e modifiche adottati dalla Societa e alle relative note esplicative del bilancio consolidato
semestrale consolidato, rispettivamente nota 24 — Debiti verso banche e altri finanziatori, nota 18 — Strumenti
finanziari derivati e nota 17 — Attivita finanziarie valutate al fair value.

24. Debiti verso banche e altri finanziatori
Al 30 giugno 2018 la voce debiti verso banche e altri finanziatori non correnti ammonta ad Euro 239.912 mila

ed include i finanziamenti ipotecari contratti dalla Societa, dal Fondo CCFVI (ex MHREC) e da COIMA RES
SIINQ I.

(Euro migliaia)

COIMA RES SIIQ 148.034 - 363 (280) 148.117
Fondo CCFVI (ex MHREC) 72.661 (748) 123 = 72.036
COIMA RES SIINQ | 19.725 - 34 - 19.759
Debiti verso banche non correnti 240.420 (748) 520 (280) 239.912
COIMA RES SIIQ 22.720 - - (22.720)
Debiti verso banche correnti 22.720 - - (22.720)

In accordo al nuovo principio contabile IFRS 9 in vigore dal 1° gennaio 2018, i finanziamenti oggetto di
rinegoziazione o le cui clausole contrattuali abbiano subito modifiche significative devono riflettere il
cambiamento di tali modifiche nel loro valore, ricalcolando il costo ammortizzato ed imputando eventuali
differenze a conto economico.

Il valore del finanziamento sottoscritto dal Fondo CCFVI (ex MHREC), oggetto di rinegoziazione al 31 marzo
2017, ¢ stato ricalcolato in accordo al nuovo approccio definito dall’lFRS 9 descritto sopra e, in sede di
riapertura dei saldi al 1° gennaio 2018, la differenza rispetto al valore originario é stata rettificata in contropartita
a utili a nuovo per un importo pari ad Euro 748 mila.
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In data 9 marzo 2018 la Societa ha rimborsato una parte della linea senior per un ammontare totale di Euro
23.000 mila, utilizzando parzialmente la liquidita derivante dall’operazione di cessione delle 21 filiali Deutsche
Bank.

Di seguito si riporta una tabella di sintesi con i dettagli economici dei finanziamenti:

(Euro migliaia)

COIMA RES SIIQ - Linea Senior 148.117 29 giugno 2021 Eur 3M + 180 bps 70%
Fondo CCFVI (ex MHREC) 72.036 31 marzo 2022 Eur 3M + 150 bps 81%
COIMA RES SIINQ | 19.759 16 gennaio 2022 Eur 3M + 160bps 81%

Le entita hanno stipulato dei contratti derivati di copertura nella forma di un Interest Rate Cap.
Tali operazioni si configurano come copertura di flussi finanziari dei finanziamenti in essere e quindi ricadono
nell’ambito della cosiddetta hedge accounting, descritta nel paragrafo relativo agli strumenti finanziari derivati.

Di seguito si riportano i valori relativi alla quantificazione dei limiti previsti per gli indicatori finanziari definiti
nei contratti di finanziamento e la loro tenuta alla data del 30 giugno 2018.

Covenant
LTV Consolidato <60% 40,9%
DSCR Consolidato >1,40x 4 4%

25. Fondi rischi e oneri

Il fondo rischi ed oneri, pari ad Euro 127 mila (Euro 123 mila al 31 dicembre 2017), include il valore
attualizzato del Long Term Incentive concesso ad un dipendente. L’incentivo prevede che lo stesso sia corriposto
nel caso in cui il dipendente sia ancora presente in azienda alla data del 31 dicembre 2018.

26. Debiti commerciali e altri debiti non correnti

Gli altri debiti non correnti, pari ad Euro 623 mila (Euro 554 mila al 31 dicembre 2017), sono costituiti
principalmente dal fair value dello strumento finanziario concesso agli amministratori esecutivi ed ai key
managers e da depositi cauzionali versati da conduttori.

Lo strumento finanziario iscritto al fair value & stato emesso dalla Societa e acquisito dal management per un
valore nominale pari ad Euro 1 migliaio. Al 30 giugno 2018 lo strumento € stato rivalutato ad Euro 246 mila
(Euro 243 mila al 31 dicembre 2017) utilizzando il criterio finanziario, in linea con la valutazione effettuata al
31 dicembre 2017.

Per la valutazione al 30 giugno 2018, il tasso di sconto é stato stimato assumendo un tasso risk-free pari a
1,27%, un coefficiente Beta pari a 0,59, un coefficiente Beta unlevered medio pari a 0,45 e un ERP pari al
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6,22%. Per maggiori dettagli sul modello valutativo adottato si rimanda a quanto descritto nel bilancio
consolidato al 31 dicembre 2017.

27. Debiti commerciali e altri debiti correnti

Il dettaglio dei debiti commerciali e gli altri debiti correnti, pari ad Euro 7.066 mila, € di seguito riportato:

(Euro migliaia)

Debiti verso fornitori 3.053 3.080
Debiti verso promissari acquirenti - 4.363
Fatture da ricevere 1.719 1.200
Debiti commerciali 4.772 8.643
Debiti verso personale 161 207
Debiti verso enti previdenziali 71 54
Debiti verso I'Erario 46 92
Altri debiti 409 75
Ratei e risconti passivi 1.607 1.582
Altri debiti 2.294 2.010
Debiti commerciali e altri debiti correnti 7.066 10.653

Il decremento di Euro 3.587 mila rispetto allo scorso esercizio & imputabile principalmente alla voce debiti verso
promissari acquirenti, che al 31 dicembre 2017 includeva gli acconti versati a favore del Fondo CCFIV per la
cessione delle filiali Deutsche Bank, conclusasi a gennaio 2018.

28. Informativa sui trasferimenti tra portafogli di attivita finanziarie
La Societa non ha effettuato nel corso dell’esercizio trasferimenti tra portafogli di attivita finanziarie.
29. Informativa sul Fair Value

L’ IFRS 13 dispone che:

= le attivita non finanziarie debbano essere misurate secondo il metodo dell’”’highest and best use” ovvero
tenendo in considerazione il migliore utilizzo dell’attivita dal punto di vista degli operatori di mercato;

. le passivita (finanziarie e non) e gli strumenti rappresentativi di capitale (ad esempio azioni emesse
come corrispettivo in una business combination) debbano essere trasferiti ad un operatore di mercato
alla data di valutazione. Nel processo di misurazione del fair value di una passivita € necessario rilevare
il rischio di inadempimento della controparte che comprende anche il rischio di credito.

Le regole generali per la predisposizione delle tecniche di valutazione del fair value dovrebbero essere
appropriate in base alle circostanze, imposte in modo tale da massimizzare gli input osservabili e stabilite
secondo il metodo utilizzato per la valutazione (metodo dei multipli, il metodo reddituale e il metodo del costo):
1) appropriate in base alle circostanze: le tecniche di valutazione devono essere applicate in modo
coerente nel tempo a meno che non esistano tecniche alternative pit rappresentative per la valutazione
del fair value;
2) massimizzare gli input osservabili: gli input si distinguono in osservabili e non osservabili, fornendo
alcuni esempi di mercati dai quali possono essere calcolati i fair value;
3) le tecniche di misurazione del fair value si classificano in tre livelli gerarchici a seconda del tipo di
input che viene utilizzato:
= livello 1: gli input derivano dai prezzi quotati in mercati regolamentati di beni identici
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all’attivita o passivita da valutare. In questo caso si utilizzano i prezzi senza procedere ad alcun
aggiustamento;

= livello 2: gli input derivano dai prezzi quotati o altri dati (tassi di interesse, curve dei rendimenti
osservabili, spread creditizi) per attivita o passivita simili in mercati attivi e non attivi. Per
questo caso possono essere effettuati degli aggiustamenti dei prezzi in funzione di fattori
specifici dell’attivita o passivita;

= livello 3: in questo caso gli input non sono osservabili. Il principio dispone che sia possibile
ricorrere a quest’ultima tecnica solo in questo caso. Gli input di questo livello comprendono per
esempio swap su valute a lungo termine, interest rate swap, passivita di smantellamento
assunta in una business combination, etc.

La disposizione di questi livelli segue una gerarchia di priorita: attribuendo la massima significativita per il
livello 1 e minima per il livello 3.

L’TFRS 13 dispone che per la valutazione del fair value possano essere utilizzati tre metodi di valutazione:

= il metodo della valutazione di mercato si basa sui prezzi e altre informazioni rilevanti per gli operatori di
mercato di attivita e passivita identiche o comparabili. | modelli utilizzati sono il metodo dei multipli e
il metodo dei prezzi a matrice;

= il metodo reddituale si ottiene dalla sommatoria attualizzata degli importi futuri che verranno generati
dall’attivita. Questa metodologia consente di ottenere un fair value che rifletta le attuali aspettative del
mercato su tali importi futuri;

= il metodo del costo riflette I’ammontare che sarebbe richiesto alla data di valutazione per sostituire la
capacita di servizio dell’attivitd oggetto di valutazione. Il fair value sara pari al costo che un operatore
di mercato dovrebbe sostenere per acquisire o costruire un’attivita di utilita comparabile rettificata
(tenendo conto del livello di obsolescenza dell’attivita in oggetto). Questo metodo pud essere usato solo
gualora gli altri metodi non siano utilizzabili.

Le tecniche di valutazione sono applicate in modo coerente nel tempo a meno che esistano delle tecniche
alternative che consentano una piu rappresentativa valutazione del fair value. Nella selezione delle tecniche di
valutazione assumono una rilevanza particolarmente significativa le assunzioni utilizzate nel determinare il
prezzo dell’attivita o delle passivita.

Di seguito si riporta il confronto tra valore contabile e fair value delle attivita e delle passivita della Societa al 30
giugno 2018 e al 31 dicembre 2017.
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30 giugno 2018 31 dicembre 2017

(Euro migliaia)
Valore contabile Valore contabile

Investimenti immobiliari 573.767 573.767 563.410 563.410
Altre immobilizzazioni materiali 334 334 351 351
Immobilizzazioni immateriali 49 49 24 24
Partecipazioni in societa collegate 18.934 18.934 16.879 16.879
Attivita finanziarie valutate al fair value 1.483 1.483 1.492 1.492
Crediti per imposte anticipate 17 17 9 9
Strumenti finanziari derivati 395 395 723 723
Crediti finanziari e commerciali non correnti 1.620 1.620 1.620 1.620
Rimanenze 11.850 11.850 12.140 12.140
Crediti finanziari e commerciali correnti 14.040 14.040 8.194 8.194
Disponibilita liquide 32.803 32.803 27.042 27.042
Attivita non correnti destinate alla vendita - - 38.000 38.000
Attivita 655.292 655.292 669.884 669.884
Debiti verso banche non correnti 239.912 241.631 240.420 243.842
Altri debiti 7.724 7.724 11.175 11.175
Debiti per strumento finanziario 246 246 243 243
Debiti verso banche correnti - - 22.720 22.916
Passivita 247.882 249.601 274.558 278.176

La Societa non detiene strumenti di capitale valutati al costo.
Di seguito si allega tabella di sintesi con evidenziazione della gerarchia nella misurazione del fair value alla data
del 30 giugno 2018 e al 31 dicembre 2017.

30 giugno 2018

(Euro migliaia) Prezzi quotati su Dati significativi Dati significativi non

Totale mercati attivi osservabili osservabili

(Livello 1) (Livello 2) (Livello 3)
Investimenti immobiliari 573.767 - - 573.767
Altre immobilizzazioni materiali 334 - - 334
Immobilizzazioni immateriali 49 - - 49
Partecipazioni in societa collegate 18.934 - - 18.934
Attivita finanziarie valutate al fair value 1.483 1.483 - -
Crediti per imposte anticipate 17 - - 17
Strumenti finanziari derivati 395 - 395 -
Crediti finanziari e commerciali non correnti 1.620 - - 1.620
Rimanenze 11.850 - - 11.850
Crediti finanziari e commerciali correnti 14.040 - - 14.040
Disponibilita liquide 32.803 - - 32.803
Attivita 655.292 1.483 395 653.414
Debiti verso banche non correnti 241.631 - 241.631 -
Altri debiti 7.724 - - 7.724
Debiti per strumento finanziario 246 - - 246
Passivita 249.601 - 241.631 7.970
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31 dicembre 2017

Prezzi quotati su

(Euro migliaia) Dati significativi Dati significativi non

Totale mercati attivi osservabili osservabili
(Livello 1) (Livello 2) (Livello 3)
Investimenti immobiliari 563.410 - - 563.410
Altre immobilizzazioni materiali 351 - - 351
Immobilizzazioni immateriali 24 - - 24
Partecipazioni in societa collegate 16.879 - - 16.879
Attivita finanziarie valutate al fair value 1.492 1.492 - -
Crediti per imposte anticipate 9 - - 9
Strumenti finanziari derivati 723 - 723 -
Crediti finanziari e commerciali non correnti 1.620 - - 1.620
Rimanenze 12.140 - - 12.140
Crediti finanziari e commerciali correnti 8.194 - - 8.194
Disponibilita liquide 27.042 - - 27.042
Attivita non correnti destinate alla vendita 38.000 38.000 = =
Attivita 669.884 39.492 723 629.669
Debiti verso banche non correnti 243.842 - 243.842 -
Altri debiti 11.175 - - 11.175
Debiti per strumento finanziario 243 - - 243
Debiti verso banche correnti 22.916 - 22.916 -
Passivita 278.176 - 266.758 11.418

30. Rischi e impegni

Rischi

Di seguito si riporta una tabella di sintesi dei rischi e delle relative mitigazioni:

Rischio di mercato — rischio di perdite connesse alle

oscillazioni dei prezzi degli immobili in portafoglio
derivanti da variazioni avverse delle variabili

macroeconomiche, del mercato immobiliare e/o delle

caratteristiche specifiche degli immobili detenuti dalla

Societa.
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Tale rischio include, inoltre, gli effetti derivanti dalla
sfittanza degli immobili in portafoglio (c.d. vacancy risk), e
le potenziali perdite connesse alle operazioni
d’investimento “value added”, relative ad alcuni progetti di
ristrutturazione di immobili.

Rischio di credito e controparte — il rischio di perdite
derivanti dall'inadempimento delle controparti dovuto al
deterioramento del loro merito creditizio fino al caso
estremo di default, con riferimento a:

- locatari (tenant);

- controparti in operazioni di sviluppo immobiliare
(costruttore, gestore);

- controparti in operazioni di compravendita immobiliare.

La strategia di investimento della Societa e focalizzata in asset (immobili o
quote di fondi) di alta qualita all'interno di grandi centri urbani, in
particolare Milano, che hanno dimostrato capacita reddituali elevate ed
una buona resilienza durante i cicli negativi di mercato, anche grazie ad un
livello della domanda meno volatile rispetto ad asset di minori dimensioni
situati in citta secondarie.

Sotto il profilo del vacancy risk, la Societa privilegia contratti di locazione
a lungo termine e comprensivi di adeguate clausole di salvaguardia, ed
attua un processo attivo di asset management volto a comprendere le
esigenze dei conduttori ed a massimizzarne il grado di soddisfazione.

Inoltre, la qualita degli asset costituisce fattore di mitigazione del rischio
di vacancy.

La Societa provvede ad analizzare in sede di on-boarding ed a monitorare
in via continuativa i rischi derivanti dall’inadempimento dei tenants e delle
altre controparti rilevanti (es. analisi di solvibilita e del merito creditizio,
analisi della situazione finanziaria, referenze, informazioni pregiudizievoli
e negativita, ecc.), anche tramite il ricorso a banche dati esterne.

Si evidenzia, a tal proposito, che la strategia di investimento della Societa

privilegia controparti di elevato standing, anche appartenenti a grandi
Gruppi internazionali.
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Rischio di concentrazione — il rischio derivante da
immobili locati a singoli controparti o a gruppi di

La Societa analizza e monitora tale rischio con cadenza periodica ed ha
inoltre definito, all’interno del proprio Statuto, dei limiti in relazione alla
concentrazione su singoli immobili/conduttori.

T conoper comess guridcamite TSR e L g dol S rovde et dla mumers i
attivita, o localizzati nella medesima area geografica co_n'duttorl e la !oro progressiva dlver3|f_|ca2|one settor_lale al fine di
' ’ mitigare i rischi connessi ad una eccessiva concentrazione.
Rischio tasso d’interesse — il rischio legato alle variazioni
avverse nella curva dei tassi che modifichino il valore La Societa adotta adeguati strumenti derivati di copertura del rischio di
4 corrente delle attivita, delle passivita e del loro valore netto  tasso di interesse al fine di ridurre gli impatti derivanti da variazioni
(ALM), e dei flussi (attivi e passivi) di cassa basati sulla avverse della curva dei tassi di interesse.
variazione degli interessi (attivi e passivi).
Rischio di liquidita — il rischio di non essere in grado di La S.OCiet? p.ianifica' aFteqtqmente i propri flussi d? cassa € monit.ora ngl
far fronte ai propri impegni di pagamento per: continuo il 11v_ello_ di liquidita nell’ambito Qell’attlvné di tesoreria e d_1
- Tincapacita di reperire fondi sul mercato (cd. “funding gestlone_ del rischio ALM, anche facendo ricorso ad analisi di scenario e
5 N, ’ prove di stress.
liquidity risk”™); AT . . L . .
- I'incapacita di smobilizzare i propri attivi (cd. “market In ottica di ottimizzazione dellg struttura f|_nanZ|ar|a e patrimoniale, la
liquidity risk”) Societa cgntlene I_a Ieyq finanziaria nel limite del 45% del valore
’ complessivo degli attivi.
La strategia adottata dalla Societa attualmente prevede un investimento
Altri rischi finanziari - Altri rischi finanziari non connessi molto Iir1_1itato in asset molg)ilia_ri di_versi dal!e azioni prp‘prie € da_lgli
al patrimonio immobiliare quali, ad esempio, rischi di strumenti a copertura d_e_l rlsc}po@ tasso _d’mteresse; cio a_nche in
6 controparte e/ altri rischi di me’rcato su eveﬁtuali considerazione c(jiel limiti E)reVIS}tll |f[1 relazione allo status di ISIIQ.
i L - L’esposizione ad eventuali rischi finanziari, non connessi al patrimonio
strumenti finanziari in portafoglio. immobiliare, & oggetto di monitoraggio periodico ed & inoltre mitigata
tramite il ricorso a controparti bancarie di primario standing.
I rischi operativi sono fronteggiati tramite ’adozione di adeguate
procedure interne e ’articolazione del sistema di controllo interno su tre
Rischio operativo - Il rischio operativo si configura come livelli:
rischio di subire perdite derivanti da inadeguatezza o - Primo livello: Controlli di linea svolti dalle Unita di business e dalle
7 disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni Funzioni di staff;
oppure da eventi esogeni. Tale rischio include il rischio di - Secondo livello: Controlli svolti dalle Funzioni Legale, Compliance
outsourcing, ovvero le perdite operative derivanti dallo e Risk Management;
svolgimento di attivita esternalizzate. - Terzo livello: Controlli svolti dalla Funzione di Internal Audit sulla
base del Piano di Audit.
La Societa monitora nel continuo il rischio di non conformita. Tra le
Rischio legale e compliance - Rischio di variazioni di Verif_'lche di compli_ance ¢ ricompresa_l’effettuazion; dell_’asset teste il N
8 performance dovute a variazioni del framework legislativo profit test per monitorare che, anche in via prospettica, siano soddisfatti i
" requisiti di legge ed indicati nello statuto necessari alla conservazione
dello status di SHQ.
Rischio reputazionale - Rischio, attuale o prospettico, di I RESChiO. reputgzionale, al pari dei .”SCh.i opergtivi, € mitigato
flessione degli utili o del capitale derivante da una dall’adozione di una struttura organizzativa e di controllo ade_gl_lata e
9 percezione negativa dell’immagine della societa da parte di coerente con le best practices mternaznone_lll, _oltre ch_e da specifiche e
clienti, controparti, azionisti, investitori o Autorita di stringenti proc_:gdure t_:he_regolano_le relazioni con gli stake_hold_ers (es. le
vigilar;za. ' ' Autorita) e gli investitori (es. gestione reclami) e la comunicazione
esterna.
Rischio strategico - Rischio puro e rischio di business
(gommc_arciale); c_ongi_ste nel risc_hio, attu_ale 0 prospettico, Oltre che da un articolato processo di pianificazione strategica e di
g;rﬂgsizlrzgﬁt??jilllcL:)t:]Itlegtge(!;:rpz;tti?/lg gedr:avc?gé‘ies?c?ni valutazione _ed ana_lisi degli invest_imen}i\, il Rischio strategico & presi'diz\ito
10 dal livello di esperienza e professionalita del Management della Societa,

aziendali errate, attuazione inadeguata di decisioni, scarsa
reattivita a variazioni del contesto competitivo, del
comportamento della clientela o dello sviluppo
tecnologico.

sia con riferimento al mercato immobiliare che alla gestione
operativa/finanziaria ed al controllo interno.

La Societa adotta un avanzato Modello di Risk Management che combina analisi quantitative per i rischi di
tasso, credito, mercato, e qualitative per gli altri rischi (operativo, reputazionale e strategico), e prevede
I’impiego di analisi di scenario e stress test volti a valutare il grado di esposizione ai principali rischi in
condizioni avverse, e a determinare ’TRR@Risk.
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Risk Matrix

oy Rischio di e
8 dit Stima della Probabilitd di Default (PD) dei tenant e
= EElOE misurazione dei canoni di offitto “risk asjusted”. - @ o
3 controparte
0
< =
a g = Rischio di Misurazione dell'impatio di possibili variazioni future dei _ @ P
% E 8 tasso tassi d'inferesse sul rendimento dell’investimento. %
<< o o
il & 2
£ Stima dell'effetto sul valore degli immobili, delle variazioni E
) Rischio di inattese delle principali variabili macroeconomiche [es. PIL, - - @ )
_E mercato tassi di inferesse, ecc) e idiosincratiche (es. costi di gesfione,
[=] oscillazione canoni, ecc.).
ma  Rischio di liquidita - 900
& 'g_: Andlisi e valutazione dell'esposizione al altri rischi rilevanti [es. Strategico,
= = Altri rischi Reputazionale, Operafivo, ecc.] in relazione ol contesto esterno (es. _ ® ®
Z3 rilevanti regolamentazione, andamento mercato, ecc.) degli asset in portafoglio,
z3 e eg P
G all'operativita: alla struttura organizzativa e di confrollo.

Sulla base del modello descritto, I’ultima rilevazione effettuata sul portafoglio della Societa evidenziava quanto
riportato nel grafico sottostante:

MAPPA DEL RISCHIO - RENDIMENTO DEGLI INVESTIMENTI

16 %
14 % o
12 % 1 Bonnet
10 % — - Deruta
o [\
Z8% A MHREC 4°
Q Vodafone
6 % —- COIMA RES |
WACC = 4.2%(1 Monte Rosa

4% T w

7% — Deutsche Bank

0%
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Esposizione al Rischio

Garanzie e impegni

In merito al finanziamento contratto da COIMA RES, é stato concordato con le banche finanziatrici il seguente
security package:
= Ipoteca di primo grado per Euro 432.550 mila;
= Pegno sulle quote del Fondo CCFIV;
= Pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento, con eccezione del conto sul quale
saranno riversati gli ammontari da distribuire come dividendi;
= Cessione dei crediti derivanti dal contratto di affitto di Vodafone, dei crediti assicurativi e degli
eventuali crediti derivanti da contenziosi nei confronti dei consulenti impiegati per le due diligence su

COIMARES MW 55




Vodafone.

In merito al finanziamento contratto dalla controllata al 100% COIMA RES SIINQ I, é stato concordato con la
banca finanziatrice il seguente security package:
=  Ipoteca di primo grado per Euro 40.000 mila;
= Pegno sulle azioni della controllata;
= Pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento, con eccezione del conto ordinario;
= Cessione dei crediti derivanti dal contratto di affitto del complesso Deruta, dei crediti assicurativi e
degli eventuali crediti derivanti da contenziosi nei confronti dei consulenti impiegati per le due
diligence sull’immobile.

A seguito della stipula del finanziamento degli immobili esistenti, il Fondo CCFVI (gia “MHREC”) ha concesso
le seguenti garanzie alle banche finanziatrici:
= Pegno sui conti correnti intrattenuti presso State Street Bank;
= Cessione dei crediti, in favore della Banca Finanziatrice, derivanti dai contratti di locazione, dai
contratti di assicurazione e dalle fideiussioni rilasciate in favore del Fondo a garanzia del corretto
adempimenti degli obblighi derivanti dai contratti di locazione da parte dei conduttori

L’ipoteca che grava sugli immobili ¢ la seguente:

24 giugno 2016 146.000.000 | UBI Banca

Inoltre il Fondo si & impegnato a contribuire nei lavori di ammodernamento e riqualificazione dell’immobile
Gioiaotto effettuati dal tenant NH Hotel per Euro 1.400 mila.

Per quanto riguarda il contratto di locazione stipulato in data 21 luglio 2017 tra COIMA RES e il Fondo Porta
Nuova Garibaldi, gestito da COIMA SGR S.p.A., la Societa ha concesso una garanzia a favore del locatore per
un ammontare pari a circa Euro 25 mila.

In merito alla richiesta di rimborso del credito IVA, COIMA RES ha concesso una garanzia all’Agenzia delle
Entrate pari ad Euro 41.187 mila.

La Societa ha un impegno di complessivi Euro 25.000 mila nei confronti del Fondo Porta Nuova Bonnet. Si
segnala che alla data del 30 giugno 2018 il Fondo Porta Nuova Bonnet ha richiamato Euro 14.982 mila e quindi
residua un impegno di Euro 10.018 mila.
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31. Operazioni con parti correlate

Si riporta il dettaglio delle operazioni con le parti correlate:

COIMA SGR S.p.A. - 2.031 2.176
COIMAS.r.l. - 209 239
COIMA Image S.r.l. - 2 -
Fondo Porta Nuova Garibaldi - 159 67
Co - Investment 2 SCS 1.620 - -
Dirigenti - 39 95
Amministratori 46 249 309
Sindaci - 62 62
Altri - - 50

Si segnala inoltre che la Societa ha stipulato i seguenti contratti di servizio con parti correlate a condizioni in
linea con gli standard di mercato, e precisamente:
= contratto di asset management con COIMA SGR S.p.A.;
= contratti con COIMA S.r.l. per la fornitura da parte di quest’ultima di servizi di development & project
management, nonché di property & facility management;
= contratto di locazione relativo alla nuova sede legale della Societa stipulato in data 21 luglio 2017 con il
Fondo Porta Nuova Garibaldi, gestito da COIMA SGR S.p.A..
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ATTESTAZIONE DELL' AMMINISTRATORE DELEGATO E DEL DIRIGENTE
PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI
RELATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30
GIUGNO 2018

ai sensi dell’art. 154-bis, comma 5, del Decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 e dell’art.

1.

2.

81-ter del Regolamento Consob 14 maggio 1999, n. 11971

| sottoscritti Manfredi Catella e Fulvio Di Gilio, nella qualita rispettivamente di Amministratore Delegato e
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili di COIMA RES S.p.A. SIIQ, attestano, tenuto
anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n.
58:

= J’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa; e

= Deffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato.

Al riguardo si segnala che:

* ’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato
semestrale abbreviato e stata verificata mediante la valutazione del sistema di controllo interno
sull’informativa finanziaria.

= dalla valutazione del sistema di controllo interno sull’informativa finanziaria non sono emersi aspetti di
rilievo.

Si attesta, inoltre, che:

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato:

= ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19

luglio 2002;

= corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

= ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria della Societa e dell’insieme delle societa e dei fondi inclusi nel consolidamento.

La relazione intermedia sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della

gestione, nonché della situazione dell’impresa, unitamente a una descrizione dei principali rischi e

incertezze cui la Societa é esposta.

La relazione intermedia sulla gestione comprende, altresi, un’analisi attendibile delle informazioni sulle
operazioni rilevanti con parti correlate.

Milano, 26 luglio 2018

Amministratore Delegato Dirigente posto alla redazione

In dei do

R—

| Manfredi Catella
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Bad Leaver

Bonnet

Break Option

Canone atteso stabilizzato netto

Canone iniziale netto

Canone lordo iniziale

Canone lordo stabilizzato

Canone lordo stabilizzato atteso

Canone stabilizzato netto

CBD

CBRE
Certificazione LEED
CO - Investment 2SCS

COIMAS.r.l.
COIMA RES SIINQ |
COIMA SGR

Consorzio Lorenteggio Village

Contratto di asset management

Core

Core plus

Coupon

Deruta 19 o Deruta

EBITDA

COIMARES

GLOSSARIO

Asset Liabilities Management ¢ la pratica della gestione dei rischi che crescono a causa di
disallineamenti tra attivita e passivita. Il processo & un incrocio tra il risk management e la
pianificazione strategica.

La revoca del consigliere in presenza di un grave inadempimento, doloso o colposo, del
consigliere stesso ad obblighi di legge o di statuto che sia altresi idoneo a compromettere
irreparabilmente il rapporto di fiducia intercorrente tra il consigliere e la Societa e che non
consenta, pertanto, la prosecuzione, anche provvisoria, del rapporto di amministrazione.

Si intende I'immobile sito in Milano, in via Bonnet, detenuto dal Fondo Porta Nuova Bonnet
(35,7%).

Diritto di recesso di un locatore nell’ambito di un contratto di locazione.

Corrisponde al canone atteso stabilizzato lordo del periodo meno le spese operative e altri costi
operativi non recuperabili quali assicurazioni, tasse sulla proprieta, marketing e altri costi per
lo sfitto.

Corrisponde al canone iniziale lordo del periodo meno le spese operative e altri costi operativi
non recuperabili quali assicurazioni, tasse sulla proprieta, marketing e altri costi per lo sfitto.

Canoni annualizzati ad una certa data che considerano gli incentivi quali i periodi di free rent,
periodi di canoni scontati e canoni scalettati.

Canoni annualizzati ricevuti ad una certa data rettificati per gli incentivi di locazione in corso.
La rettifica comprende il canone su base annua che si applichera alla scadenza dell'incentivo
del contratto di locazione.

L’indice ¢ pari al canone lordo stabilizzato aggiustato per incentivi relativi ad azioni attive di
management.

Corrisponde al canone stabilizzato lordo del periodo meno le spese operative e altri costi
operativi non recuperabili quali assicurazioni, tasse sulla proprieta, marketing e altri costi per
lo sfitto.

Central Business District ovvero ’area cittadina in cui si concentra il mercato prime degli
uffici.

CBRE Valuation S.p.A., con sede in Milano, Via del Lauro n. 5/6.

Certificazione di efficienza dell’edificio rilasciata dallo U.S. Green Building Council.
Partecipazione posseduta indirettamente tramite MHREC S.a.r.l., che ne detiene il 33,33%.
COIMA S.r.1. con sede legale in Milano, Piazza Gae Aulenti n. 12.

COIMA RES S.p.A. SIINQ I, Societa di Investimento Immobiliare Non Quotata
di cui COIMA RES detiene il 100% del capitale sociale.

COIMA SGR S.p.A. con sede in Milano, Piazza Gae Aulenti n. 12.

Consorzio Lorenteggio Village, costituito in data 25 gennaio 2018, di cui la Societa e
proprietaria del 69,21% delle quote.

11 contratto sottoscritto in data 15 ottobre 2015 tra I’Emittente e la SGR e successivamente
modificato in data 13 novembre 2015.

Gli immobili core sono caratterizzati principalmente da elevata liquidita e basso rischio. Tali
immobili sono situati in aree strategiche e sono mantenuti in portafoglio per lunghi periodi in
modo da sfruttare al massimo i flussi di cassa che possono produrre.

Gli immobili core plus sono riconducibili alla categoria core, con la differenza che alcuni
investimenti possono presentare caratteristiche di valorizzazione (ad esempio superfici
parzialmente sfitte o locatari i cui contratti prevedono una scadenza nel breve periodo). Per
questa tipologia il profilo di rischio & da considerarsi medio-basso.

Valore maturato dallo Strumento Finanziario.

Si intende il complesso di immobili sito in Milano, in via Deruta n.19, acquisito il 16 gennaio
2017 da COIMA RES SIINQ I.

| proventi prima degli oneri finanziari, tasse, ammortamenti e svalutazioni sono la piu
significativa misura della performance operativa di una societa in quanto indica i proventi a
prescindere dalle modalita di finanziamento, delle tasse e del ciclo di investimenti della
societa. L'EBITDA & un proxy per il flusso di cassa operativo che la societa & in grado di
generare.
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Emittente ovvero Societa ovvero COIMA
RES

EPRA Cost Ratios

EPRA Earnings

EPRA NAV

EPRA Net Initial Yield
EPRA NNNAV

EPRA topped up Net Initial Yield

FFO

FFO ricorrente

Fondo COIMA CORE FUND IV

Fondo COIMA CORE FUND VI (gia
“MHREC”)

Gioiaotto

Good Leaver

Good Secondary
Interest Coverage Ratios
Liquidita netta

MHREC S.ar.l.

Monte Rosa

Palazzo Sturzo o ""Eurcenter

Periodo di contabilizzazione

Porta Nuova Bonnet

Portafoglio Deutsche Bank
Portafoglio Iniziale

Promote Fee

COIMARES

COIMA RES S.p.A. SIIQ con sede legale in Milano, Piazza Gae Aulenti n. 12, iscrizione
Registro Imprese di Milano e Partita IVA n. 09126500967.

Calcolato come il rapporto tra i costi e le spese amministrative (includendo ed escludendo i
costi diretti degli sfitti) e i canoni lordi.

Proventi ricorrenti derivanti dalle attivita operative tipiche. L’EPRA Earnings ¢ un indicatore
chiave della performance operativa della Societa e rappresenta il reddito netto generato dalle
attivita operative.

L’EPRA Net Asset Value ¢ calcolato sulla base del patrimonio netto rettificato per gli
strumenti diluitivi e include gli investimenti immobiliari al fair value ed escludendo il fair
value degli altri investimenti finanziari che rappresentano investimenti non a lungo termine,
cosi come previsto dalle raccomandazioni emanate da EPRA.

Calcolato come rapporto tra il canone netto iniziale e il valore lordo di mercato dell’immobile.

11 Triple Net Asset Value ¢ ’EPRA NAV rettificato per includere il fair value degli strumenti
finanziari, dei debiti e delle imposte differite.

Calcolato come il rapporto tra il canone netto stabilizzato e il valore lordo di mercato
dell’immobile.

11 Fund From Operations ¢ calcolato come ’EBITDA delle attivita tipiche al netto degli
interessi passivi. L’FFO ¢ I’indicatore piu utilizzato per valutare la performance di un REIT.

Calcolato come I’FFO rettificato per escludere i ricavi non ricorrenti ed includere i costi non
ricorrenti.

Fondo COIMA CORE FUND 1V di cui la Societa é proprietaria del 100% delle quote.

Fondo COIMA CORE FUND IV (gia “MHREC”), di cui la Societa ha acquisito 1'86,67% delle
quote in data 27 luglio 2016.

Si intende I'immobile sito in Milano, viale Gioia 6-8, detenuto dal Fondo CCFVI (ex
MHREC).

Si intendono le ipotesi di: (i) mancata nomina del Consigliere nei termini ed alle condizioni
tutte previste nell’accordo stipulato e/o mancata conferma/ratifica degli stessi successivamente
all’avvio della negoziazione delle Azioni sul MTA; ovvero (ii) cessazione dalla carica di
Consigliere di Amministrazione al verificarsi di una delle ipotesi di risoluzione del Contratto di
Asset Management indicate all’art. 5.3, punti (i), (iii) e (iv) di tale Contratto di Asset
Management; ovvero (iii) mancato rinnovo per un ulteriore triennio nella carica di Consigliere
alla naturale scadenza del primo mandato triennale e, successivamente, alla naturale scadenza
del secondo mandato triennale; ovvero (iv) mancata accettazione da parte del Consigliere della
proposta di rinnovo dell’incarico a condizioni peggiorative rispetto a quelle applicate nel
triennio precedente; ovvero (v) revoca del Consigliere in assenza di un’ipotesi di Bad leaver;
(vi) rinuncia alla carica da parte del Consigliere in presenza di una giusta causa di dimissioni;
ovvero (vii) decesso del Consigliere (nel qual caso I’Indennita risarcitoria verra corrisposta agli
aventi diritto).

Immobili di buona qualita localizzati in zone semi-centrali o periferiche delle primarie citta.
Rapporto tra ’EBITDA e gli oneri finanziari.

La liquidita netta o posizione finanziaria netta & il debito effettivo netto della Societa.

MHREC Real Estate S.a.r.l., partecipazione nel Fondo COIMA CORE FUND IV (gia
“MHREC”).

Si intende I’immobile sito in Milano, in via Monte Rosa n.93, acquisito il 24 ottobre 2017 da
COIMA RES.

Si intende I'immobile sito in Roma, in Piazza Don Luigi Sturzo, detenuto dal Fondo COIMA
CORE FUND 1V (gia “MHREC”).

Ogni periodo di 12 mesi, ciascuno dei quali ha inizio il 1 gennaio e finisce ogni anno alla
mezzanotte del 31 dicembre.

Fondo Porta Nuova Bonnet, istituito il 20 ottobre 2016, di cui COIMA RES é proprietaria al
35,7%.

Si intendono le filiali bancarie all'interno del Fondo COIMA CORE FUND 1V, locate a
Deutsche Bank

L’insieme delle Quote del fondo COIMA CORE FUND IV e degli Immobili Vodafone.

La performance fee da corrispondersi dalla societa alla SGR ai sensi del contratto di Asset
Management.
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Qatar Holding

Rendimento atteso stabilizzato netto
Rendimento iniziale lordo
Rendimento lordo stabilizzato
Rendimento lordo stabilizzato atteso
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Societa di Investimento Immobiliare Quotata
o SIQ

Utile per azione
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COIMARES

Qatar Holding LLC, con sede in Doha, Qatar, Q-Tel Tower, PO Box 23224, autorizzato dalla
QFC Authority con licenza n. 00004, interamente controllato da Qatar Investment Authority,
fondo sovrano dello Stato del Qatar. Qatar Holding LLC svolge, in particolare, attivita di
supporto alla Qatar Investment Authority per quanto concerne lo sviluppo, I’investimento e la
gestione dei fondi dello Stato del Qatar, mediante, in particolare, valutazione, compravendita e
gestione di forme di investimento di qualsivoglia natura, svolgendo qualunque attivita
funzionale a tal fine.

Calcolato come il rapporto tra canone atteso stabilizzato netto e valore di mercato lordo
dell’immobile.

Calcolato come il rapporto tra il canone lordo iniziale e il valore di mercato lordo
dell’immobile.

Calcolato come il rapporto tra il canone lordo stabilizzato e il valore di mercato lordo
dell’immobile.

Calcolato come rapporto tra il canone lordo stabilizzato atteso e il valore di mercato lordo
dell’immobile.

E’ la durata di tempo in cui & outstanding un debito emesso. La vita media & un periodo medio
prima che un debito sia ripagato tramite ammortamento o pagamento complessivo.

Rispetto a ciascun periodo di contabilizzazione, la somma della variazione del NAV per azione
durante il periodo di contabilizzazione (escludendo gli effetti di ogni altra emissione di Azioni
durante il Periodo di Contabilizzazione) e del totale dei dividendi per Azione e di qualsiasi
altro corrispettivo pagati nel Periodo di Contabilizzazione (considerando la tempistica del
pagamento di tali dividendi e corrispettivi).

L'ammontare in euro per il quale lo Shareholders Return & superiore ad un livello che avrebbe
prodotto un determinato Shareholder Return.

Societa di investimento immobiliare non quotata, disciplinata dall’ Articolo 1, comma 125 della
Legge Finanziaria 2007.

Societa di investimento immobiliare quotata, disciplinata dall’ Articolo 1, commi da 119 a 141-
bis della Legge Finanziaria 2007.

L’utile per azione ¢ calcolato come il rapporto tra gli utili ed il numero delle azioni.

Tale tipologia di investimento include gli immobili in fase di riqualificazione e ristrutturazione
integrale, solitamente sfitti 0 con elevato tasso di vacancy. Rispetto alla categoria core, gli
immobili value added sono caratterizzati da un profilo di rischio medio-alto e generano
rendimenti facendo affidamento sulla crescita di valore degli immobili nel tempo.

M 61
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waorking world

Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato

Agli Azionisti della
COIMA RES S.p.A. SIIQ

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato,
costituito dal prospetto consolidato della situazione patrimoniale-finanziaria al 30 giugno 2018, dal
prospetto consolidato dell’utile o perdita del periodo, dal prospetto consolidato delle altre
componenti di conto economico complessivo, dal prospetto consolidato delle variazioni di patrimonio
netto, dal rendiconto finanziario consolidato semestrale e dalle relative note esplicative della COIMA
RES S.p.A. SIIQ e controllate (Gruppo COIMA RES) al 30 giugno 2018. Gli Amministratori sono
responsabili per la redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio
contabile internazionale applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato
dall'lUnione Europea. E' nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato sulla base della revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro e stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata raccomandati dalla
Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997. La revisione contabile limitata del bilancio
consolidato semestrale abbreviato consiste nell'effettuare colloqui, prevalentemente con il personale
della societa responsabile degli aspetti finanziari e contabili, analisi di bilancio ed altre procedure di
revisione contabile limitata. La portata di una revisione contabile limitata & sostanzialmente inferiore
rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA Italia) e, conseguentemente, non ci consente di avere la sicurezza di essere venuti
a conoscenza di tutti i fatti significativi che potrebbero essere identificati con lo svolgimento di una
revisione contabile completa. Pertanto, non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato.

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra attenzione
elementi che ci facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo COIMA
RES al 30 giugno 2018 non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio
contabile internazionale applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato
dall'Unione Europea.

Milano, 30 luglio 2018

S AL Mo

Aldo Alberto Amorese
(Socio)
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RELAZIONI ESPERTI INDIPENDENTI

RAPPORTO DI VALUTAZIONE

Via Lorenteggio, 240 — Milano

Volore di mercato degli immobili identificati come B-C-C1, facenti parte del
Complesso immobiliare direzionale denominato Vodafone Village.

COIMA RES S.p.A SIIQ
Picz=a Goe Aulenti, 12

20154 - MILANO

Data di Valutazione: 30 giugno 2018
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LIMITAZICHE DI RESPOMSABILITA

Limifezione of Responsabilta

Il presente repart i volufozi “Report”) & stato redofte do CBRE Valuation 5.p A, ["CBRE”) o uso esclusivo
o COIMA RES 5.pA MG (i “Cliente”] conformemente ai termini deflincorico tra CBRE = i Clienfe del 14
givgno 2014 [“T'lncarica”). [ R=port & riservafoe ol Cliente & ogli ol Deshnotan indicah nel Report medesima;
il Clhente & i Destinofor non possono i alcun modo diwlgore d Report sofve che oo non sio espressomente
previsto nell Incarico.

Quolorg CBRE obbig espressomenfe consentifo (fromie ung leffers di offidomentfo -relionce letfer-] o wn
soggetto ferzo diverso dal Cliente o doi Destinotori di fore offidomento swl Report (lo “Porfe Afhdotaria™ -
“Reiying Party"™- o le “Parti Affidatarie” -"Relying Porties™), non groverd su CBRE alcuno responsobilfa
oggiunfivo nei confronfi di ofcung Porte Affidofono nspeffo o quelio che CBRE avrebbe owio se fole Parfe

Affidataria fosse stobo ndraduata nell Tncance come clienfe.

Lo responsabilitd mossima oggregaio di CBRE nel confronti del Clienfe, dei Desfinafor e di qualsiosi Parfe
Affidatario sorka do, connsssa o, o relabiva ol Bapord =/c ol Tncanco, confrofuale o svtrocondrobuales, nen
potrd in ogni coso superare | minore importo fra:

(1] 25% del valore della Proprieft sullo base di quonto indicate neli Tnoarico (oflo data df valuiozione): o
(i) €10 mibioni (Eura 100000.000,00).

Fotte solve le condizioni defl’Inconco, CBRE non sord responsobile per qualsios perdito o danno, indireffo,
speciale o conseguente, conhoffuale o edroconfrotfuole, dereonfe do o connesso ol Report. Messuna
previsione nel Report pud escludere responsohilitd che non possono essere escluse per legge.

Se non siefe ne i Clhenfe, ne un Deshnotario, ne uno Porfe Affidotono alloro sfofe consuftondo i pressnde
Report su una baose di non-offidomento (“non-relionce bosis™) & o mero scopo informatieo. MNon potrefe quind!,
in alcun modo, fore affidamento sul Report & CBRE non sord responsohile per eventuali perdife o danni in cof
potresfe incomrere (siono essi divetf, indireli o conseguenti) guale conseguenzo di wn ufifizzo o di wn
offidamenfo non owlonzoto del presente Report. CBRE non si impegno o fomire wlenon informazioni
oggiunfive o o correggere eventuali imprecisioni confenufe nel Report.

Le informaozioni confenute nel Report non costfuiscono in alcun modo un suggenmento circo Fopporfunda di
una gualsiasi forma di fransazione.

Per eventuali chigrnimenti in merfo alla presente legal nofice, s consiglia di richiedere vno consulenzo legale
indipendente,
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EXECUTIVE SUMMARY

La Proprieta
Indirizzo: Via Lorenteggio, 240 — 20147 Milano (M)
Destinazione principale:  Dirzzionale.

La proprieta in cggetto ricade all’interno del recente complesso direzioncle denomincto
“Vodaofone Village" ubicato in zona periferica a ovest di Milano. Nello specifico si tratto
di n.3 edifici convenzionalmente denominati B, C e C1, desfinati prevalentementz a
uffici, con spozi accessori, una mensa, un auditorium e 1.047 posti auto/moto ricavati
all‘inteme dell’autonmessa multipiano comune a tutto il complasso immaobiliars.

Titolarita

Nessuna ricerca e/o approfondimento circa lo fitolarita del bene & stoto effettuate da
CBRE VALUATION S.p.A., cié premesso, cosi come comunicato dalla Committente, gli
immobili in oggstto sono nella pienc proprieta della Societd “Coima RES S.pA. SIIQ".

Stato Locativo
La proprietd risulta interamente locate a Vodafone Omnitel N.V.

La durate della locazione & fissata in 15 anni o poriire dal 01/02/2012 e potra essere
rinnovate per un ulteriore periodo di 6 anni. || conduttore non pud recadere il coniratio
prima della scadenza del primo periodo stabilito, in caso contrario dovra corrispondere
I'intero ammontare dei canoni di locazione relativi al periodo intercorrente tra la data
del recesso e la scadenza del 15° annc di locazione.

Valore di Mercato
Il Valore di Mercato, alla data del 30 giugne 2018, & pari a:

€ 209.100.000,00 (Euro Duecento Nove Milioni Cento Mila/00) al netio di
|.VA. & spese di commerciclizazions.
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Profilo dei Tassi

Mef Initial Yield 6,186%
Mes Exit Cap rate 5,70%
Gross Exit Yield 6,27%
Commenti

Punti di Forza

B Complesso immcebiliare recente, progettate secondo criteri di risparmic energetice
ed elevata flessibilita di ufilizzo;

B Ampia disponibilita di parcheggio;

B Citima situazione locafiva, carafferizzata do contraite di lunga durata residua,
sottoscritto con una societd di primario standing nel seffore delle comunicazioni;

B Limmobile riveste un'importanza strafegica per Vodafone dal punto di vista della
sua immagine aziendale & per | cospicwi investimenti circa 0l fit-out & le
personalizzazioni richieste;

B Fabbrcato efficiente dal punto di vista del ropporte tro superficie lorda & locabile.

Punti di debolezza

B Microlocalizzazione poco premionte dal punfo di vista urbano e della refe
metropolitana di Milano;

B [Dimensione importanie per il mercato immobiliare locale;
Opportunita

B || mercoto degli invesfimenti & forfemente orenfato verso immobili con coratferstiche
di risparmic ed efficienza energetica, qualitd progeftuale & utilimo di materiali
inmovativi;

B |a presenza della societd Vodafone esercita wn rucle aftraftive per aziende che
operano nel medesimo settore economico;

B Frevista ["opertura [ullimoe aoggiomaments indica enfro la prima meta del 2023) di
una fermata della metropolitana (M4) a circa 400 m dal Coemplesso immabiliare.

Minacce

B [Disponibilita di superfici sfitte all'intermo del Vodafone Village a seguite del rlascic
da pare di Vodofone della Tomre A;

B |mmekile di grandi dimensioni locate a un vnico tenant che, nell’eventualita di un
sug rilascio, porferebbe sul mercato wn grande guantitd di mg con un impatic
negative in termini di canone percepito e livella di vacancy;

B Disponibilita di superfici direzionali di Grodo A offerfi a canoni competitivi sia nel
distretto direzicnale Lorenteggio che in edific localizzoti in prossimita delle nuove
fermate della linea metropolitona 4.
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CERTIFICATO DI PERIZIA

Data del report

Destinatario

La Proprieta

Finalita del Titolo di
proprieta

Incarico

Data di Valutazione

Capacita del
Valutatore

Scopo della
Valutazione

(3 rics

CERE WALLWATICON Sp A, piczza degh Affor 2 20023 Midars
CFP LVA n 04319600153 - cope soc. € 500.000 Ly
Sociwtd soggeta ol oSivisd di diresions & cocrdinomards do pars delo Socaia TEREE Lid

CBRE

CBRE VALUATION S.p.A
Phozza degli Affarni 2
20123 Miana

T +35 02 9974 6000
F + 39 02 9974 4950

12 luglic 2018

COIMA RES S.p A SIGY

Piczza Gae Aulenti, 12

20154 — Milans

Edifici convenzionalmente identfificati come B, C, C1,
oltre 219 posti moto & 828 peosti auto, rcodenti

gll'interne  del complesso direzicnale demominato
Vodafone Village a Milano, in vio Lorenteggio 240

L'immobile rsulto intferomente locato allo  socista
Vodafone Omnitel MY,

Investimento.

Valutare, sulla bose del Valore di Mercoto, la piena
proprietd dei  beni  oggeto della  presente,
conformemente alla nestra offerta n 147716  dal
14.06.2016 da voi sigleta.

30 givgno 2018,

Indipendante.

Aggiomomento semestrale.

‘wwrechore it
(Y rics
Ragulzsed by BICS
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9

Valore di Mercato

Conformita agli
standard valutativi

Aszunziom Speciali

Assunzioni

Deroghe dalle
Assunzioni Standard

Condiziom di Mercato

Valore di Mercato al 30 giugne 2018:
£ 209.100.000,00
(Euro Duecento Move Milioni Cento Mila,/00)

al nefto di I.V.A & spese di commercializzazione.

Lo nostra opinione del Valore di Mercoto & stoto
eloborata considerando lo Scopo della Valutazione & le
Assunzioni di Sfima indicate a seguire; nonché, ove
possibile, le recenti transazioni avvenute per analoghe
proprieta immobilian a condizioni di mercato.

Lo valutozione & stata redotta in accorde con il RICS
Valuation — Global Standards 2017 che incorpora gli
Intermational Valuation Standards (“il Red Book”).

3i dichiara che possediomo una sufficiente conoscenza,
nozicnale e locale, dell’attuale & specifico mercato in
guestione, inolire, posssdiomo le capacita = le
conoscenze necessarie per poter effettuare "analisi in
modo competente. Dove i reguisiti di conoscenza e
capacita richiesti dal Red Book siono stohi soddisfotii
complessivamente da pib di un Valutatore in CBRE, Vi
confermiamo che un elenco dei soggetti coinvolti &
stato indicoto nel presente documento di lavoro e che
cigscuno di essi nsponds ai reguisiti richiesti dal Red
Bock.

Messuna.

Le specificita della Propristd considerate, utilizate
come bose di volutodone, sono quelle indicate nel
presente Ropporio.

A base della presents valuiozions abbiomo assunto
informazioni dalla Committente circa gli aspetii tecnici
e locativi dell'immabils.

Mel case risulli che gualcuna di queste informazioni, su
cui si & basaota la valutazione non sia cometta, il valore
finale potrebbe essere di conseguenza non corretie e
poirebbe richieders di essere rivisto.

Messuna.

| waler qui rperiati rappresentano le indicazioni emerse
dalle indagini di mercote da nod effeftuate sul mercate
immobiliare locale. Quarnto riporate & a nostro parers

CBRE
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Roaccomandazioni

Valutatore

Indipendenza

Conflito di interesse

Reliance

Pubblicazione

rappresentative della sitvazione di mercato, secondo le
definizioni contenute in gueste eloborato, alla data
della presente valutazione.

Ciononostante, non possiomo escludere che esistono
ulteriori segmenti di domanda efo offerta proprie di
alcune delle aitivitd esaminate & fali da modificare, ma
non sensibilmente, l'adezione dei singeli parametd
unitari da nai scelfi & adottati come riferimenta.

Prima di introprendere gualsiosi operazione finanzioria
sulla base della presente valutazione, raccomandiamo
di verficare |z informazicni contenute nel Rapporto e la
validita delle assunzicni adotate.

Segnaliamo infaiti che pur avendo svolto la valutazione
considerande le condizioni di mencato comenti, ci sono
alcuni rischi che possonc essere o divenfare non
verificabili.

Prima di introprendere gualsiosi operazione finanzioria
sulla bose della presente valutazions, roccomandiamo
di verificare 'attuale copertura assicurativa = i rischi di
un'eventuale perdita non assicurata.

La Proprietd & stoto analizzata da un tecnico esperto
qualificate alle scopo, in accordo con i disposh
corntenuti nel RICS Valuation — Global Standards (The
Red Book).

Il totale dei compensi, comprese il compenso per il
presente incarice, oftenuto da CBRE VALUATION 5.p A
(o alire societa focenfi parte dello stesso gruppo in
Italia) dal destinataric (o alire societa facenti parti delle
stesso gruppo] ammonta a meno del 5,0% dei ricavi
tatali in Halia.

Confermiome che non  obbiome owio  aloun
coinvolgimento precedente con lo Presente proprista e
che copia della nostra verifica circa i conflith d'interesse
& conservaia fra la documentozione in nostro possesso.

La presente valutazione & stoto prodotia esclusivamenite
per necessita riferibili olla Vostra societd, si declinanc
pertanto responsabilitd relativa all’insieme o a parte dei
suoi contenuti nei confronti di terzi.

Il Rapporio non pud essere citato, pubblicaio o
riprodoffo in qualsiosi modo né integralmente né in
parte, senza lo nostra approvazione scritto del contesto
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e delle modalita relative; il medesimo troftaments
andra applicate per gualsiasi riferimente al Rapporto
stesso.

La pubblicazione del presente rapporto, o il rferimente
glle stesso, non sard consenfitc o menoc che nen
contenga contemporaneamente un sufficiente
riferimentc @ ogni voriazdone effettuata rispefio agli
standard della Royal Institution of Chartered Surveyors
Valuation — Professional Standards efo includa e
eventuali Assunzioni Speciali considerate ed evidenziate
nel decumenta.

Vi infermiame che il presente lavoro & stoto prodotio
con la colloboraziane di: Fubvio Volpe

soffo la supervisione di Laura Mauri MREICS

CBRE
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Ini fede In fgde ’
%&&ﬁmﬁn - M r!1 IS
Amministratore Delegato Consigliere

RICS Registered Valusr

In nome e per conto di In nome & per conto di
CBRE VALUATION S.p.A CEBRE VALUATION 5.p.A
E: davide.cottarini@cbre.com E: lavra.moun@cbre.com
CBRE VALUATION 5 p A,

Valuation & Advisory Services
T: +3902 9974 4000

F: +39 02 9974 6950

W: wwnw chre. it

Project Reference: 1B-44VAL-0117

Report Version: [TA_Stendard Valuation
Report templote updated 2018-03-
08 _verl .1
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SPECIFICHE DELLA VALUTAZIONE E

FONTI

Font

L'Cggetto di
Valutazione

Aggiornamento senza
soprallvogo

Consistenze

Aspetti Ambientali

La presente relazione aggioma una precedente sfima
effettuata da CBRE VALUATION 5.p.A, con rferiments
glla data del 31/12/2017, secondo le informazoni
ricevute e considerando lo nuova documentozione
fornita dalla Committerte, che abbiomeo assunto essere
completa e comeita:

- Rent Roll.

Eventuali alire fonti di  informozione  sono
specificataments riportate nel report.

Lo nostra relazione contiene un breve rassunto delle
caratteristiche dello proprietd sui cwi si basa la nosira
valutozione.

Conformemente all'incarico ricevutc, per la presente
valutazione non  abbiame  effetuato un'ultericre
sopralluoge alla Proprista. Con riferimente a quelle
Proprieta che non sono state oggette di resame, Voi ci
avete confermato di non essere a conoscenza di alcun
cambiaments  rlevante delle relative  caratteristiche
fisiche, o della notura della loro localizzazione, rispetto
all’'ultime  sopralluoge  effettuato.  Abbiomo  assunto
gueste indicazioni come comette.

In sede di soprallucgs non sono stafi effeftuati rilievi
e/o verifiche degli elaborati grofici e delle relafive
consisienze, nemmenc a campione, fornitici dalla
Committente e utilizati nel presenie elaborato.

Mon abbiomo svolto, me siamo o conoscenza del
contenufo di qualsiasi analisi aombientale, o altre
indagini ambientali o del terreno, che possano essers
sfate svolte sull'oggette di valutazione & che possanc
corntenere  riferimenti @ eventuali efo  accertate
contaminazioni.

Mon sono stote effeftuate wenfiche della struttura né
analisi sul ferrenc per la deferminazione della presenza
di eventuali sostanze fessiche, si & pertanic assunto che

non ve ne siano.
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Condizioni e Stato
Manutentivo

Urbanistica

Titoli di Proprieia e
Stato Locativo

Men obbiome condoto indagini strutturali, edilize o
fatte indagini avtoname sul sifo, rlievi su pordi esposie
della struttura, che siono siote coperte o rese
inaccessibili, né istruite indagini volte a individeare la
presenza & ['uilizze di materali & tecniche costruttive
pericolosi in nessuna parte della proprieta. Men siameo

in grade, gquindi, di dare aolcwuno garonzia che
limmeobile sia esente da difetti.

Men abbiamo svelio indagini urbanistiche, guante
riportote nella pressnte relozione & stoto rifento dalla
Froprieta.

Mon ci riteniome pertanto responsabili di eventuali

conseguenze derivanti da informazioni scorrstte efo

OMissiomn.

| dettagli del fitclo di proprista e dell’eventuale
situazicne locativa ci sono stoti forniti dalla Proprieta.

Informazioni da oth, confrotli o alir docurmenti riporiat
nella relodone dervano doi documenti  perfinend
visionafi.

Sottolineiameo in ogni case che linferprefozions del
titolo di proprietd [inclusi i pertinenti affi, contrafti e
autorizzazioni) & responsabilita del Vostro consulente
legale.

Men sonc shate condette  indagini sulle  state
patrimoniale di aloun eventuale conduttors.

L'armalisi ha come oggetto wunicomerte o
determinazione del Valore di Mercato della proprieta
immobiliare & non di eventuali licenze commerciali /o
avviamenti a essa collegate.
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ASSUNZIONI VALUTATIVE

Valore di Mercato

Valori Locativi

La Proprieta

La presente valutazione & stata eseguita sulla base del
“Valore di Mercato (Market Value)” che, considerande i
disposii dell’'uliima edizdone del “RIC: Valuotion -
Global Standards 2017 della Roval Institution of
Chartered Surveyors del Regno Unito, & definito come:

“I'ammonfars stimofe a cui uno proprisfd o passivifd
dovrebbs essers cedufo & acquisiofo, alla dato di
valufazions, da un venditors & da un acguirents privi di
legomi  paricolari, enframbi inferessafi alia
compravendita, o condizioni concomenzigli, dopo
un‘odeguota  commerciglizazionse in o e par
gbbiano egitc enirambe in  modo  informato,

consapsvols & senza cosrcizioni”.

La wvaluiozione roppresenta il valore che sarebbe
espresso da un ipotetico contratto di vendita alla Data
di Valutazione. Messunma ulferiore  deduzicns o
aggiustomento & richiesto per le spese di realizzozdone
o aocquisizione - né per fassazioni che poirebbers
sargere nel caso di vendita.

Men sono stati considerati eventuali contrafti, accordi
infer-company, finanziaomerti, obbligozioni, altd
eventuali diftt sulla proprietda da porie di terzi.

Mon & stata considerofo lo disponibiliida o meno di
occesso o sovvenzioni stofali o delln Comunita
Europea.

| valori locafivi, eventualmente indicati nel Rapporio,
sono quelli che sono shati da noi ritenuti appropriati per
determinare i relativi valori di vendita & non sonc
necessariomente opproprioti ad aliri fink né  essi
necessariomente  corfispondono  alla  definizicne  di
Caonone di Mercafo (Market Bentl espressa dal “RICS
Valuation — Global Standards”.

Gli impianti degli edifici quali ascensor, rscaoldaments
e altri nomnali servizi sono stati considerati come facenti
parte della proprietd & dunguee inclusi nella nosira
valutozione.

Elemernti =specifici dei conduftori, quali afirezzature
industrigli, macchinari, aredi & opparecchiagture
commerciali speciali sono stote escluse dalla nosira
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GQuestiont Ambientali

Condizion e Stato
Manutentivo

valuiazione.

Tutti i riferimenti dimensicnali = le citazioni dell’epoca
costruttiva/d’installazions presenti nel Ropporo sonc
opprossimati.

Mon abbiamo condofto alcuna indagine sullo presente
o passato attivita/uso della proprietd oggetto di studio,
né dell'area drcostante, per stabilire se sussista un
potenziale pericole di contaminazione e abbiamo
pertanto ipotizato che ne sia libera.

Crve non espressamente indicato si considera che:

(o) la proprista non sia contaminata & non sio soggetto
a leggi ambientali, o proposte di legge, che possanc
infleenzara negativamente.

(b} la proprieta e le affivita in essa svolte siano allineate
alle vigenti nomnative in campa ambizntale.

lch la proprietd peossegga  efc  possiederd,
corformemente alle diposizioni nazionali in materia di
trasferiments & locazione immchiliare, 'Attestate di
Prestazione Energetica (A.P.E.) o eguivalente.

In mancanza di infermazieni diverse, si sono ipofizate
le seguenti condizioni:

{o) mon siono presenti alla Daota di Valutozione
condizioni anomale del terrenc o reperdi archeclogici
che possanc influire negativamente sulla presente o
futura cccupazione, sviluppo e valore della Proprieta;

(b} la Proprietd non sia in uno stoto di decodimenfo,
infestata o abbia difett sirutturali latenti;

{c) non siono stoti usati durante la costruzione, o per le
eventuali successive oddizioni o migliore, della
Proprietd materiali, che o oggi siono riconoscivli come
dannosi o pericolosi o tecniche sospetie, inclusi ma nen
limitati @ materiali composifi;

{d) i servizi, tutii i confrolli e gli impioni ad essi
associali, siano funzicnanti e senza difetti.

Abbiame  aliimenti tenuto conto dell'sta e delle
opparerti  condizioni generali  della  Proprieta. |
commenii faiti sui dettagli della stessa non hanno |o
scopo di esprimere opinioni o di dare suggerimenti
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Titoli di Proprietd e
Situvazione Locativa

sulle condizioni di parti non ispezionate & non devono
essers  interpretate, nemmenc  implicitomente, con
valenza cerificativa.

& non diversomente indicato nella presente relazione,
g in assenza di infermazioni circa il contraric, abbiomo
considerato che:

o) lo proprietd sio libero do gualsiosi onerosa o
limitanfe resinizione o condizione e sia pienamente
glienakile;

(b} [ledificic/gli edifid sora/sorannmo costruiti in
conformitd ai permessi urbanistici offenuti efc da
oftenere e pertanio dispormanno di permessi permanent
o esistenfi;

{c) la proprietd non sia influenzata negativamente dallo
sirumento urbanistico vigente o dao proposte di nuove
infrasirutture;

{d) I'edificio/gli edifici sard/saranno conforme/i a futh i
requisiti generali ef/oc deffoti dolle outorta locali
concementi costruzione, prevenzione incendi, sanitd e
sicurezza e sia pertante pienamente agibile;

[g] sio possibile, gqualora si rendessero necessarie
madifiche per rspettare le disposizioni relafive al
superamente delle boriers architettoniche, effettuare
tali interventi sole aftraverse  costi marginali e

occasionali;

i} mon i siano miglioromenti contrattuali, ottenibili in
sede di revisicne o rinnovo, che avranne un impathe
dirette sulla nostra opinione del canone di mercato;

(=]} gli eventuali inquiliri presenti/futur
adempiano/adempierannc ai lero obblighi nel quadre
dei contratti di locazione considerdti;

{h] non esistono resfridgoni o limitazioni all’'vso che
possana inflvire negativaornente sul valore espresso;

i} ove perfinente, il propristaro, gualora rchiesio,
renda disponibile I'oggetio di valuwtozions nella forma
gui deferminata (lecazicnefransazione];

(i} sio possibile opplicare canonifvalor di mercoto
relativi a futte le unitd commerciali che alla dafo di
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Aszpetti Fiscali

sfima siono sfitte oppure occcupate g wso stromentale.

{k} in lalia non & infrequente, in gquanfo spesso
fiscalments vantoggioso, che trasferimentt di immabili
avvengano fromite cessioni del copitole di societa
immobiliari: perionto, in sede di valutazioni immobiliar,
non & definibile a pricri il livello di tassazione applicato
per il frasferimentz. Per definire il prezzo di fronsazione,
se richiesto, sarannc da aggiungere i costi prefessicnali
di acguisto, guali o esempic le consulenze tecniche =
legali, & le pit appropricte imposte in vigore per il sua
trasferimento alla Data di Valutozione. Tutii gli impori
relativi ai costi efo ai ricavi espressi nel presente
Raopporto, cosi come | valon da essi derivanti, sono da
considerarsi al netto di VA

Messun aspeitto legale, fiscole o finonziaric & stoto
preso  in  considerazione folte salvo guaonto
specificatamente illustrato nelle seguenti pogine.

In ltalia non vengono noemalmente considerati i costi di
franzazicns per le valutazioni. Per quesio motive o
nosfra wvalutazione di stima non considera alcuna
deduzicne relativa a costi quali tasse, spese legali, tasse
di transazions, ecc.

CBRE

M 80



COIMARES

RAPPORTO DI VALUTAZIONE

Via Monte Rosa, 3 — Milkono

Valore di mercato di un complesso immebiliare a destinazione direzionale

COIMA RES S.p.A. SIIQ

Pia=o Gas Aulenti, 12

20154 - MILANO

Data di Valutazione: 30 giugno 2018
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RESPOMSABILITA

LIMAITA,

Limifezione of Responsabilta

Il prasanfs raport di volufazion
o COIMA RES 5.p A SHIGQ il °C)
2015 [“Tncarice”). | Reporf & msenvafo ol Cliente & ogli ofin Desfinatari indicaf nel Repord medesime: i Clhanfe
e | Deshinatar non possono in alown modo drvulgare il Report sabro che o non sio espressomente previsto

i “Repor”) & shoto redatte da CBRE Valuation S.p A ["CBRE") o uso esclusmo

ente ") conformemente o ncorico tra CBRE & i Chente del 14 givgne

nefi Tncarico.

Cuolora CBRE abbio espressamente consentito (framife ung lettera di affidomento -refliance leter-] o un soggetio
terzoo diverso dof Clienfe o doi Destinatar di fare offidomenfo sul Reporf (lo “Parfe Affidotoria™ - “Refying Parky ™
o = “Porti Afhdatane” -"Relying Fartes™-), non growerd su CBRE olcvna responsobilifa oggiunfiva nei confront
di glcwna Porte Affidofono rispetio o guella che CBRE ovrebbe mwuio se fale Porte Affidoforio fosse shoho

indraduato nelllncorce come cliente.

Lo responsobidits mossima oggregofo di CBRE nei confronti del Clienfe, dei Destinaton e di qualsiosi Parfe
Affidotona sorfo do, connessa a, o relotva al Report /o all Tncarico, confrotivale o extroconfroffuale, non potra
in ogni caso superare il minore importo fra:

(i) 25% del valore della Proprietd swla base df guanto indicato pell'lncarico [ollo dota di valufozione): o
(i7) €10 miboni (Euro 10.000.000,00).

Foffe salve lo condizioni daillncarice. CBRE non sard responsabils per qualsiosi pardifo o donno, indirefio,
speciale o conseguente, confroffuale o extrocontratfuale, dervante do o connesso af Reporf. Messuno previsions
nel Reporf pud escludere responsabilifa che non possono essere escluse per legge.

Se non siefe ne il Cliente, né vn Deshnaforio, né vna Parfe Affidofona allorg sote consvlfondo if presanfe Report
su una base di non-ofidamente (“non-relionce basis”| & 0 mero scopo informative. Mon potrete guindl, in oloun
modo, fore offidomenfo sul Reporf & CBRE non som responsabile per evenfuali perdite o danni in cui pofreste
incorrere [siono essi direth, ndirefh o conseguenti] quale conseguenza di v whiizo o di un affidamento non
outprizzofo del presenfe Report. CBRE non si impegna o fomire vlheron informozioni oggiuntre o o comeggere
evenfual imprecisioni confenute nel Report.

L= informazioni contenute nel Report non coshituiscone in aloun modo un suggerimento circe lopporfunia di una
qualsiasi forma di ronsazione.

Per evenfual chignmenti in merifo allo presenfe legal nofice, s consiglio di richiedere uno consulenza legale
indipendante.
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La Proprieta

Indirizzo: Via Monte Rosa, 93 — 20149 Milano (MI)

Destinazione principale:  Dirszionale.

Intero Complesso direzionale posizionato in zona semicentrale nord ovest di Milano,
composto da n.4 corpi di fabbrico realizzati in differenti 2poche, occupa l'intero isolato
circoscnitto dalle vie Monte Rosa a est, Pietro Tempesta a sud est, Giovanni Migliora o
ovest e Piazzale Lotic a nord.

Il complesso ha una superficie lorde pan a circa 28.300 mg, destinati prevalentemente o
uffici, con spozi accessori @ 143 posti auto/moto ricavati nello scoperio pertinenziale e
all'intamo dell’autonmessa multipiane comune a tutto il complesso immobiliare.

Titolarita

Nessuna ricerca e/o approfondimento circa ko fitolarita del bene & stoto effettuato do
CBRE VALUATION S.p.A., cié premesso, cosi come comunicato dalla Commitiente, gli
immobkili in oggetto sono neslla piena proprieta dalla Societa “Coima RES S.p A. SHQ"Y.

Stato Locativo

Il complesso immobiliare risulta per la quasi totalita locato con modalita pluritenant. Alla
data di valutozione nsultanc libere circa un terzo delle superfici del blocco G e parte
dellinterroto de! blocco M, [pan a circa il 13% del complesso immobiliare), 42 posti auto
nell'auternmassa interrata e 4 posti aute scoperh.

Valore di Mercato

Il Valore di Mercato, alla data del 30 giugno 2018, & pari a:
€ 60.400.000,00 (Euro Sessanta Milioni Quattro Cento Mila/00) al netio di |.V.A.

e spese di commercializzazione.
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EXECUTIVE SUMMARY &
]

Profilo dei Tassi

Met Initial Yield 5,22%

Met Exit Cap rate 5,60%

Gross Bt Yield 6,53%
Commenti

Punti di Forza

B Oitima occessibilita sia con | mezzi privati che pubblici;

B Possibilitd di frazienare & quindi locars l'immebile per piane e per edificic;
B Buon numers di posti aute perfinenziali;

B Oitima visibilita.

Punti di Debalazza

B Monostante l'immaobile risulti posizionato su un'importante asse viario godendo cosi
di un'offima wvisibilita, i fabbricati presentanc focciate anonimes ron sfruttande cosi le
poterzialita della location;

B Ubtima ristrutturazione avvenuta ormai 20 anni fo.
Opportunita
B Possibilitd locare gli spazi suddividendoli per singola palazzing;

B Lo riqualificazione delle facciate esterne porierebbe un maggior appeal agli spazi.

B |l completamento del vicino sviluppo Ciy Life awa benefici sull'intera areo
circostante;
B g liberazione della porzicne occupata da PWC [conseguente allo spostomento della

societd nel ferzo groftociels City Life nel 2020) permetterd di riposiziorars sul
mercate 'immebile in un‘otica value-add.

B Fivoluiodone dell’area rispetto allo destinazions direzionale grozie al completamento
di importanti progetti (City Life e area Poriello) e alla previsione di nueovi sviluppi
immcbilicrn.

Minacce

B Elevato competizions cousata da oumerto dell’offeria di immicbili diregicnali nei
prossimi anni.
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CERTIFKCATC DI PERIZIA

CERTIFICATO DI PERIZIA

Data del report

Destinatario

La Propricta

Finalita del Titolo di
proprietd

Incarico

Data di Valutazione

Capaocita del
Valutatore

Scopo della
Valutazione

() rics

CBRE WALUATHOM 5.p.A. piome degli Ao 2 20123 Mileno
C.F/F. LV A n (4219800152 - cop. soc. € 500000 0.
Socisty soggehic clfciria &i dimoons e coordisomento da porie della Scoeas CERE Lad

CBRE

CHBRE VALUATIOM S.p.A
Phozza degli Affarni 2

20123 Miano

T +3% 02 9974 6000
F + 29 02 9974 4950

171 luglic 2018

COIMA RES 5.p A SIIG
Fiozza Goe Aulenfi, 12
20154 — Milano

Complesso immobiliore o destinczione direzionals
localizzate tra le vie Monte Roso, Piozzole Lorsfo =
Viale Giovanni Migliara.

Investimento.

Valutare, sulla base del Yalore di Mercate, la piena
propriefd  dei  beni oggeto della  presente,
conformemente alla nostra offerta n 1477186 del
14.06.2016 da voi siglata.

30 giugne 2018.

Indipendents.

Aggiormamento semestrale.

wearer.chrw.if

Fagulohed by RICE
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CERTIFIC AT Ol PERIZIA 9
|

Valore di Mercato Yalore di Mercato al 30 giugno 2018:
£ 60.400.000,00
(Euro Sessanta Milioni Guattro cento Mila/00)

al nefto di LV.A. e spese di commercializzazione.

Lo nostra opinione del Vaolore di Mercato & stoio
elaborota considerando lo Scopo della Valuiodone &
le Assunzieni di Stima indicate a seguire; nenché, ove
possibile, le recenti transazioni avvenute per analoghe
proprieta immabilion o condizioni di mercato.

Conformita Clgli Lo valutozione & stota redafia in occordo con il RICS
standard valutativi Valuation — Glebal Standards 2017 che incorpora gli
Internaticnal Valuation Standards [“il Red Book™).

3 dichiora che possediamo wna sufficients
conascenza, nazionals & locals, dell’attuale & specifica
mercato in questione, inclire, possediomo |z capacita
& |z conoscenze necessane per poter effetfuare 'anali=i
in modo competente. Dove | requisiti di conoscenza e
copacita richiesti dal Red Book siono stoti soddisfatt
complessivamente da pit di un Valutatore in CERE, Vi
confermiamo che un elenco dei soggefti coinvolli &
stato indicate nel presente documento di lavero & che
dascuno di essi isponde ai requisiti nichiesti dal Red

Book.
Assunzioni Speciali Messuna.
Aszsunzioni le specificita della Proprieta considerate, ufilizzate

come baose di valutazione, sono quelle indicate nel
presente Ropporto.

A base della presente valutazione abbiome assunto
informazicni dalla Committente circa gli aspefi tecnici
2 locativi dell'immobile.

Mel caso rsulli che qualcuna di queste informazicni,
su cui =i & bosato la valutazione non sia cometta, il
valore finale potrebbe essere di conseguenza nom
corretto e potrebbe richiedere di essere rvisho.

Messuna.

Deroghe dalle
Assunzioni Standard

Condizioni di Mercato | vaolori qui riportoti roppresenfano le  indicazioni
emerse dalle indagini di mercate da nei effettuate sul

mercate immobiliare locale. Quants riporfate 2 a

CBRE
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Raccomandazioni

Valutatore

Indipendenza

Conflitte di interesse

Reliance

nostro  porere  rappresentative della situazions  di
mercato, secondo le definizioni contenute in queste
elaborate, alla data della presente valutazione.

Cicnonostante, non possiomo escludere che esistano
ulterion segmenti di domanda efo offerta proprie di
alcune delle oftivita esaminate e tali da medificare, ma
non sensibilmente, |'adozione dei singoli parameiri
unitar da nei scelti e adotiali come nferimenta.

Prima di intraprendere qualsiasi operazicne finanzaria
sulla base della presante valutazione, raccomandiameo
di verficare le informazioni contenute nel Ropporto &
la validita delle assunzioni adottate.

Segnaliomo  infatti che pur avende svelie la
valutozione considerande le condizioni di mercato
correnfi, ¢ sono alcuni rischi che possono essere o
diventare non verificabili.

Prima di intraprendere qualsiasi operazicne finanzaria
sulla base della presante valutazione, raccomandiame
di verificare 'attuale copertura assicurativa = i rischi di
un’evenivale perdifa non assicwrata.

La Proprieta & stata analizzata da un fecnico esperto
qualificate alle scopo, in accorde con i disposh
contenuti nel RICS Valugtion — Global Standards (The
Red Book).

Il totale dei compensi, comprese il compensa per il
presente incarico, oftenute da CBRE VALUATICN
5.p. A (o abire societa focenti parte dello stesso gruppo
in lialia) dal destinatario (o altre sodeta focenti parti
dello stesso gruppo) ammonta a meno del 5,0% dei
ricavi tofali in lalia.

Confermiamo  che non  abbiome avute  aloun
coinvolgimernto precedente con la Presenfe proprieta e
che copia della nosira verifica circa | conflifti
d'interesse & conservata fro la documentazicns in
nostro possesso.

la  pressnte  volutozione &  stafo prodoto
esclusivamente per necessitd riferibili alla Vestra
societa, si declinano perante responsabilit relativa
all’insieme o o porte dei suoi contenuti nei confronti di
terzi.
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Pubblicazione

In fede

%E uﬂu@h‘_-‘

Amministratore Delegato

In nome 2 per conto di
CERE VALUATION 5.p A

E: davide.coftorin@cbre.com

CBRE VALUATION 5.p A

Yaluation & Mv‘i&urf Services

T: +3% 02 9974 6000
F: +39 02 9974 4950

W www chre.it

I Ropportc non pud essere citato, pubblicaio o
ripredotto in qualsicsi modo né infegralments né in
parte, senza lo nostra approvozicne scritfo del contesio
e delle modalitt relative; il medesime trattomento

andra apglicate per qualsiasi riferimente al Rapporo
stesso.

La pubblicazione del presente mpporto, o il riferimenta
alle stesso, non sord consentitc o menc che non
contenga  contemporoneamente un sufficiente
riferimentc o ogni variozione effeffucta rispeito agli
standard della Royal Institution of Chartered Surveyors
YWaluation — Professicnal Standards efo incuda le
eventuali  Assunzioni  Speciali  considerate  ed

evidenzicte nel documento.

Wi informiame che il presente lovors & stofo prodotio
con la cellaboraziene di: Fulvio Yolpe

softo lo supervisione di Lavra Mauri MRICS

In l‘alde ”
@%ﬁ@m
Consigliere

RICE Registered Valuer

In nome e per conto di

CBRE VALUATION S.p A

E: lovra.mauri@chre.com

Project Reference: 18-44VAL-0117

Report Version: [TA_Standard Valuation
Report template vpdoted 2018-03-

08 _verl.1
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SPECIFICHE DELLA VALUTAZIONEE

FONTI

Fonth

L'©ggetto di
Valutazione

Aggiornamento
senza sopralluogo

Consistenze

Aspetti Ambientali

La presente relozione aggioma vna precedente stima
effettuata do CBRE VALUATION 5 p A, con rifenmento
dlla data del 31/12/2017, secondo le informazicni
ricevute & considerande la nuova documentazions
fornita dalla Commiftente, che abbiamo assunio
essere completa & corretia;

Rent Rell.

Eventuali altre forti di  informazione sono
specificatamente riporiate nel report.

Lo nostra relazions confiens un breve rassunio dells
carafteristiche della proprieta sui cui si bosa lo nostra
valutazione.

Conformemente all'incanco ncevuto, per la presents
valutazizne non  abbiome  effettuate un'ultzriors
soprallucgo alla Proprietd. Con rferimentc o quells
Proprietd che non sono state oggetto di riesame, Voi ci
avete confermate di non essere a conoescenza di aloun
cambiomenio rilevante delle relative carotteristiche
fisiche, o della natura della lore localizazione, rispetto
all'vliims sopralluoge  effeftuaio. Abbiamo assunto
gueste indicazioni come corrette.

In sede di sopralluege nen sone stati effettuati riliev
e/o verifiche degli eloborati grofic e delle relative
consistenze, nemmenc o campione, formifici dalla
Committente e utilizzati nel presente elaborato.

Mon abbiomo svolto, ne siame a conoscenza del
contenute di qualsiasi analisi ambientalz, o alire
indagini ambientali o del terreno, che possono essere
state svolte sull'oggetio di valutazione e che possanc
confenere  riferimenti @ eventuali efc  occerate
contaminazioni.

Mon sono stote effettuate verifiche della struthura ne
analisi sul ferreno per la deferminazicne della presenzo
di eventuali sostanze tossiche, si & pertanio assunto che
non ve ne siano.

CBRE
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Condizioni e Stato
Manutentivo

Urbanistica

Titoli di Proprieta e
Stato Locativo

Mon abbiomo condofo indagini sirutturali, edilizie o
fatto indogini autorome sul sito, rlievi su parti esposte
della struffura, che siono stafe coperte o ress
inoccessibili, né istruito indogini volte a individuare la
presenza e |'ulilizze di materali & fecniche costruttive
pericolosi in nessuna parte della proprieta. Mon siomeo
in grade, guindi, di dore alcuna goronzia che
limmaobile sia esente do difefti.

Mon abbiome swelto indagini urbanistiche, quanto
riporiofo nello presente relazione & sioto riferite dalla
Proprieta.

Mon ci riteniame perfanto responsabili di eveniuali
conseguenze derivanti da informazioni scoreite e/o

omissioni.

| dettagli del titcle di proprista e dell’eventuals
sitvazione lecativa ci sene stati forniti dalla Proprieta.

Infermazicni do offi, contrafti o alth decumenti riportati
nella relozione dervono dai documenti  perfinenti
visionati.

Softelingiamo in ogni caso che linterpretazione del
fitele di proprieta (inclusi i perinenti affi, contrafti =
auforizzazioni) & responsabilitd del Vaosire consulente
legale.

Mon sono  state condeffe indagini sulle  state

patrimeniale di alcwen eventuale conduttore.

L'analisi hao come oggetto  unicomenis o
determinazione del Valore di Mercoto della propriefa
immaobiliare & non di eventuali licenze commerciali &fo
avviamenti a essa collegate.
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ASSUNZIONI VALUTATIVE

Valore di Mercato La presente valutozione & stafo eseguita sulla bose del
“Valore di Mercate (Market Valus|” che, considerando
i disposti dell’ulima edizione del “RICS Valuaotion —
Global Standards 2017% della Eoval Insfitution of
Chartered Surveyors del Regno Unite, & definite come:

“lammontars stimofe o cui una proprishd o possivitd
dovrebbs essere cedulc & ocquisfata, alla dolo di
valvtazions, da un vendifers e da wn acquirenfe privi di

legami  porficolari,

infersssati alla

compravendifa, o condizioni concorenziali, dopo

un‘adeguota  commerciclizzazions
gbbiono agifo entrambe
consapevole & ssnza cosrcizion”.

in cwi le park
modo  informato,

Lo wvaolutozione roppresenta il wvalore che sarebbe
espresso da un ipotetico confrotie di vendita alla Data

di Valutazione. Messuna

ulteriore  deduzionz o

oggiustomento & richiesto per le spese di realizzozione
O acquisizione - né per tassazioni che potrebbero

sorgere nel caso di vendita.

Mon sono stafi considerati eventuali confrathi, accordi

infer-company, finonzdamenti,

obbligazioni, alir

eventuali diritli sulla proprieta da porie di terzi.

Mon & stota considerata lo disponibilita & meno di

OCOessD O SOVVEenzioni

Europea.

o della Comunifa

Valon Locativi | valori locativi, eventualmente indicafi nel Rapporto,
seno quelli che sono stati da nei ritenuti appropriati per

determinare i relativi valerd di vendita & non sono

necessanamente appropriati od alir fink ne essi

necessanamente corrspondonc aolla  definizione  di
Canone di Mercato (Market Eent) espressa dal “RICS

Valuation — Global Standards”.

La Prﬂpri@iﬁ Gli impiarnti degli edifici quali ascensorn, riscaldamenio

e aliri normali servizi sono stafi considerati come facenti

parte della proprietd & dungue inclusi nella nostra

valutazdione.

Elementi specifici dei conduftor, quali aftrezzature

industriali, macchinari,

e apparecchiature

commerciali speciali sono state escluse dolla nostra

valutoznone.
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Loy

Questioni Ambientali

Condizion e Stato
Manutentivo

Tutti i nferimenti dimensionali e le citazioni dell’epoca
costruttiva/d’installazions presenti nel Rapporfe sono
approssimati.

Meon abbiamo condotto alcuna indagine sulla presente
o passato ottivitd/uso della proprietd oggetto di studiao,
né dell’area circostante, per stabilire s2 sussista un
pofenziale pericole di confaminozione e abbiomeo
perianto ipofizato che ne sia libera.

Chwe non espressamente indicato si considera che:

{a) la proprista non sia contaminata & non sia soggetia
a leggi ambierntali, o proposie di legge, che possano
infleenzarda negativamente.

(b} la proprieta & le ottivitd in essa svolte sians allineate
alle vigenti nomative in campo ambientale.

ie}  la proprietd possegga  efo  possieders,
conformemente alle diposizioni nazienali in maoteria di
trasferiments & locazione immobiliare, |"Aftestato di
Prestazione Energetica [(A.F.E.) o eguivalente.

In mancanza di informazioni diverse, si sono ipotizzate
le sequenti condizioni:

(o) non sionoc presenti alla Dota di Valutozione
condizioni anomale del ferrenc o reperdi archeclogici
che possano influire negativamente sulla presente o
futura cccupazione, sviluppo o valore della Propriets;

(b} lo Proprietd non sia in uno stote di decodimentao,
infestata o abbia difefi strutfurali latenti;

{c) non siano stati usati durante la costruzione, o per le
eventuali successive oddizioni o miglione, della
Proprietd materiali, che o oggi siano riconoscivii come
dannosi o pericolesi o tecniche sospette, inclusi ma
non limitati a matenali compaositi;

{d) i servizi, futi i controlli & gli impianti od essi
associali, siane funzicnanti e senza difeti.

Abbiame  alfimenti tenute conte delleta e delle
gpparenti condizioni generali della Proprieta. |
commenti faifi sui dettagli della stessa non hanno lo
scopo di esprimere opinioni o di dare suggermenti
sulle condizioni di pardi non ispezionate & non devono
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Titoli di Proprieta a
Sitvazione Locafiva

essere interpretate, nemmenc implicitaments, con
valenza cerfificativa.

Se non diversamente indicato nella presente relazione,
e in assenza di informazioni circa il contrario, abbiomo
considerato che:

(o} lo proprieta sia libera da qualsiasi onerosa o
limitante resirizione o condizions = sio pienoments
alienabile;

(b} I'edificio/gh edifici sord/saranno  costruiti in
conformifa ai permessi urbanistici offenuti &fo da
ottenere e perante  dispormanne  di permessi
pemanenti o esistenti;

{c) lo proprietd non sia influenzata negafivamente dallo
sirumento urbanistico vigente o da proposte di nueove
infrastrutture;

{d) I"edificio/gli edifici sord/saraonno conforme/i o futti
i reguisiti generali efc deftoti dalle autoritd locali
concementi costruzione, prevenzions incendi, sanita e
sicurezza e sia perfante pisnamente agibile;

(e} sio possibile, gualora si rendesserc necessarie
modifiche per rispetiore le disposizioni relative al
superamente delle barriers architettoniche, effetivars
tali interventi solo affraverso costi marginali e
occasionali;

f} mon ci siano miglioramenti confrattuali, offenibili in
sede di revisione o rinnove, che awonno un impatto
diretto sulla nestra opinione del conone di mercato;

(g} gli eveniuali inguilini pressnti/fuhuri
adempiano/adempieranna ai loro ebblighi nel quadre
dei confrath di locazione considerafi;

{h} non esistonc restricioni o limitodoni all'use che
possanc influire negatfivamente sul valore espresso;

{ij ove perinents, il proprietorio, gualora richiesto,
renda disponibile I'cggetto di valutozione nella forma
gui deferminata (locaozionefransadone);

{j} sia possibile opplicare canonifvalor di mercaio
relativi @ tutte le wnitd commerciali che olla data di
sfima siono sfitte oppure cccupate o uso sfrumentale.
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Aspethi Fiscali

(k) in lalia non & infrequente, in guants spesso
fiscalmente vantaggioso, che trasferimenti di immobili
agvvengano fromite cessioni del capitale di sociefa
immokiliari; pertantc, in sede di valuwtozioni
immebiliari, nen & definibile a pried il livello di
tassazione applicate per il trasfenmernto. Per definire il
prerzzo i framsazione, se richiests, saronno da
oggiungere i costi professionoli di ocquisto, quali a
esempioc le consulenze tecniche & legali, & le pid
agppropriate imposte in vigore per il suo trasferimenio
alla Ciata di Vialutazicons. Tulti gli importi relafivi ai costi
efo ai ricavi espressi nel presente Rapporto, cosi come

i valon da essi derivanti, sono da considerarsi al nefto
di |V.A

Messun aspetio legale, fiscale o finanziario & stato
presc  in  considerogone  fato  salkvo guanto
specificatamente illustrato nelle seguenti pogine.

In Kalia non vengono normalmente considenati | costi
di fransazione per le valutazieni. Per questo mofivo la
nosfra valutaziene di sima nen considera alcuna
deduzicne relotiva o cost guali tosse, spese legali,
tasse di transazione, ecc.
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RAPPORTO DI VALUTAZIONE

Determinazione de! Valore di Mercato del complesso direzionale ubicato a Milano

in Via Priveta Deruta, 19, costituitc da
“Edificio B".

COIMA RES S.p. A SIINQ |
Pic=a Gae Aulenti, 12

20154 - MILANO

Data di Valutazione: 30 giugno 2018

=CInc

denominahi

“Edificio A"

=

|
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MSABILITA

LIMITAZL

Limitazione di Responsabiliia

I presente report di waluhazion= (il Tepol—.' "] & siofe redotio do CBRE Valvohion 5.p.4 ("CBRE™) o wse esclusie
i COIMA RES S.p A, SING ! (il “Cliente”) conformemente oi termind dell’incorico fro CBRE & i Clienfe daf 2T
giugno 2017 (*Tlncancs”). Il Report & risenofo ol Cliente & ogli altn Destinafan indicati nel Report medesimo;
il Cliente & | Desfinaton non possono in alcvn modo divulgare il Report saoho che 0o non sio espressomente
previsto nell Tncarica.

Qualora CBRE abbio espressomente consenfifo (fromite uno letero di offidomento -relionce leffer-) o un
soggefio ferzo diverse dol Chente o doi Desfinofon di fore offidomento sl Report (lo “Pode Affidofona” -
ﬁﬂt'yu'.".g F'nrl'_.-"'- o le “Parti Afhdotane” -"Pef_.- ng Farties '-_:'_. o -gnuvrn': su CHRE alcuna re-spmnsnb“ﬁ‘i':
oggivnfiva nei confront dif alcuna Porfe Affidotono nspetio o guelln che CBRE ovrebbe mado se fale Parte
Affidatana fosse stofo indiiduota nellncarico come cliendhe.

Lo responsobilitd mossimo oggregoto di CBRE nei confront del Clienfe, dei Destinodon e of qualsios: Parfe
Afhdotono sorfo do, connessa o, o refotva ol Report &fo allinconce. confrotivale o exfrocontroffuale, non
poita in ogni coso superare i minore imporfo fra:

(1} 25% del volore dello Propreta sullo bose di gquanfo indicato pell'lncarico (ollo dofo di valutozione): o
(i) €10 milioni (Ewrc 10.000.000,00).

Fotte sakwe e condizioni dell‘Tncanco, CBRE non saré responsobile per quaksiosi perdito o danno, indireffo,
specigle © conseguenfe, confrofheale o exfrocondratfugle, derivante do o connesso of Report. Messuno
previsione n=l Report put escludere responsabilita che non possono essere escluse per (=gge.

5= non siefe ne il Clianfe, ne un Destinoiono, ne wno Parde Affidoforia alloro sfote consulfondo i presenhe
Report su una base di non-offidemento (“non-relionce basis™) & @ mere scope informative. Mon pofrete guindi,
in glcvn modo, fare offidomento sul R=port @ CBRE non sord responsabile per evenfual perdife o donni in ow
potreste incorrers [sono essi direfti, indireti o conseguenti] quaole conseguenza di wn ufilizzo o df un
offidamenfo non ouforizzofe del presente Reporf. CBRE non si impegno o fornire ulterion informaziond
oggiunfive o o correggere evenfuali imprecisiond confenute nel Report.

Le mformozioni contenute nel Report non costhuiscono i aloun modo un suggerimentdo circa [“opportunifa i
g q&lﬂ.lms.' fﬂn’m d|' }rﬂﬂﬂﬂ:l‘mﬂ.

Per eventvali chionment in merio allo presenfe legal nofice, si consiglio df richiedere uno consulenzo legale
Indipendente.
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o

EXECUTIVE SUMMARY

EXECUTIVE SUMMARY

)

La Proprieta

Indirizzo: Via Privata Deruta, 19 — 20132 Milano (M)

Destinazione principale:  Dirszionale.

Titolarita

Nessuna ricerca /o approfondimento circa lo titolanta del bene & stato effettuata do
CBRE VALUATION S.p.A., cid premesso, cosi come comunicato dal Cliente, gli immobili
in oggeito sono nello piena proprista delle Socista “COIMA RES S.p.A. SIINQ I”.

Situazione Locativa

Gli edifici A e B risultano interamente locati alla Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. in
forza di due contratti di locozione la cui durata & fissata in & anni a porire dal
01/01/2016 e tacito rinnovo per ulterion periodi di 6 anni. Sara facolta del conduttore
di recedere a decomrere dal 01/01/2022 con precvviso di almeno 12 mesi, quindi entro
i1 31/12/2020.

Valore di Mercato

Il Valore di Mercato, alla data del 30 giugno 2018, & pari a:
€ 51.900.000,00
(Euro Cinguantune Milioni Novecento Mila/00)
al netto di |.V.A. e spese di commercicalizzazione

diviso come segue:

Edificio A: € 23.900.000,00 (Eurc Ventitre Milioni Novecento Mile/00)} al nefto di LV.A.
e spese di commercializzazione.

Edificioc B: € 28.000.000,00 {Eurc Ventotto Milioni/00) al netto di |LV.A. & spese di

commercializzazione.

CBRE
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EXECUTIVE SUMMARY &
]

Riepilogo Tassi e Rendimenti

Tasso di sconte 1 [Edificic A = B) 5,50%
el pericde di vigenza dei contrathi di locazions)

Tasso di scontoe 2 (Edificic A e B) 7,70%
[nel pericdo di fposizicnaments & cezsions)

Tasso di Capitalizzazione Nefto [Edificio A e B) 5,60%
Rendimento lordo inizdale (Edificio A) 706%
Rendimento netto iniziale (Edificic A) &6,20%
Rendimento lordo in uscita (Edificio A) &,44%
Rendimentz lordo inidale [Edificio B) 4,89%
Rendiments netio iniziale (Edificic B) &,01%
Rendimento lordo in uscita (Edificio B) 6,42%
Commenti

Punti di forza

Edificic per uffici di grade A con layout flessibili, spoz aperti, pavimenti galleggiant,
controsoffitti, ascensorn & un buon comfort termico;

Recente edificazicne [2007);

Buwona disponibilita di posti auto, coperti & scoperti;

Crtima accessibilita sio con i mezzi privati sio con | mezzi pubblici;

Buona visibilita;

Buone condizioni di manutenzione;

Gli spazi degli uffici godenc di un elevate livelle di illuminazione naturale;

Fiani regolari e flessibili anche per pluri-tenart.

Punt di debolezza

B La micro-locafion & un business district secondario;

B Dimensione importanie per il mercate immebiliare locale.

O pportunita

B Fona circostante recentemente riqualificata con la costruzione di diversi uffici, vedi il
Metrocomplex;
Edificic per uffici facilmente fragonabile per pluri-tenant;
Prevista l'operiura di una fermata della metropolitana [M4) a circa 400 m dal
Complesso immobiliare.

Minacce

B Mel caso BML dovesse rilasciare gli spazi alla prira data di scodenza del contratio

di locazione, bisognerebbe prevedere uno locozione frazicnata degli spazi.
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CERTIFICATS DI PERIZIA

CERTIFICATO DI PERIZIA

Data del report

Destinatario [Cliente)

La Proprieta

Descrizione della
Proprictd

Finalita del Titolo di
proprieta

Incarico

Data di Valviazione

CHREE WALUATION 5.p. A piomo degli Aford 2 10023 MMdans
C.FF. IVA n 4319800163 - cop. soc. & S00.000 i

CBRE

CERE VALLIATION 5P
Fiazza degli &ffari, 2

Tel 0229748900
Fex 02087446950

11 luglic 2018

COIMA RES S p A SIING |
Pigzza Gae Aulenti, 12
20154 — Milano

C.A. Dot Emilione Mancuso

Complesso direzionale costifuite da due edifici 4 = B.

Complesso  immekiliare cosfituifo dao  due  edific
seporafi di grade A, denominoti “Edificic A" ed
“Edificic B" di recente adificazions [2007), ubicati nella
zona nordfest di Milane, nelle vicinanze di Pigzza
Udine. Ledificic A & costituite da 2 pioni inferrati, wn
pigna ferra e sovrastanti & pioni fuori ferra. L'Edificic B
& cosfifvito da 2 pioni interroti, un piono ferra e
sovrastanti 7 pioni fuord ferro. | due pioni interrati
ospifano circa 200 posti auto, 'area esterna al piong
terra ne aspita circa 90 scoperi.

Investimento.

Valutare, sulla bose del Vaolore di Mercoto, la piena
proprietd dei beni immobilion oggefto della presente (lo
Proprietd), pienomente alienabile e libera da gualsiasi
onerosa o limitante resfrizione o condizione, alla Data
di Valutozione e conformemente ai contenuti della
nostra propesta di collzberazione del 29 maggio 2017
{nf. OFf. n.118/17), cccettata in dote 21 givgne 2017.

30 giugne 2018

e chera it

Sociat xggems ol oheita o dimziore @ soordinamants do parte dalle Sosed CBRE L
Eaguiomiad by BICT

({3 mics
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CERTIFICATO D PERIZIA

Capacita del
Valutatore

Scopo della
Valutazione

Valore di Mercato

Conformita agli
standard valutativi

Assunzioni Speciali

Assunzioni

E=]

Indipendents.

Aggiomamento semestrale.

Valore di Mercato al 30 giugno 2018:

€ 51.900.000,00
[Evre Cinguantuna Milioni Movecento Mila,/00)
al netta di LV_A. e spese di commercializzazione

diviso come segue:

Edificic A: € 23.900.000,00 [{Eure Venfitre Milioni
Meovecente Mile/00) al netto di IVA e spese di
commercializzazione.

Edificie B: € 28.000.000,00 [Eure Ventotie Milioni/00)

al netto di VA 2 spes= di commercializzazions.

La nestra opinicns del Valore di Mercate & stata
elaborata considerando lo Scopo della Valutazione & |2
Assunzioni di Sfima indicate o seguire; nonché, ove
possibile, le recenfi tronsazioni avwenute per analoghe
proprietd immaobiliar o condizioni di mercato.

La valutozione & stata redota in accorde con il RICS
Valuation — Global Stondards 2017 che incorpora gli
Intemational Valuation Standards [“il Red Book”).

5i dichiara che possediamo wna sufficiente conoscenza,
nazionale e locale, dell’atuale e specifice mercato in
guestione, inclire, possediomo le caopacita & le
conoscenze necessarie per poter effettuare Ianalis in
modo competente. Dove | reguisiti di conoscenzo e
capacita richiesti dal Red Book siano stahi soddisfothi
complessivamente da pid di un Valutatore in CBRE, Vi
confermiame che wn elenco dei soggeti coinvolfi 2
stoto indicato nel presente documento di lavers e che
cioscuno di essi risponde ai reguisiti fchiesti dal Red
Book.

Messuna.

Le specificita della Proprietd considerate, ufilizzate
come bose di vaolutodone, sono quelle indicate nel
presente Raopporte. A base della presente abbiame
assunto informazioni dal Clienfe circa la titolarita, gli

CBRE
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CERTIFICATC DI PERIZLIA

Deroghe dalle
Assunzioni Standard

Condizioni di Mercato

Valutatore

Indipendenza

Disclosure

aspetti urbanistici e di progetto.

Mel case rsuli che gualcuna di queste informazioni, su
cui =i & bosafo lo volutozione non sia corretta, il valore
finale potrebbe essere di conseguenza non correfto e
pofrebbe richieders di essers rivisto.

Messuna.

| waler qui riperiati rappresentano le indicazioni emerse
dalle indagini di mercate da noi effeftvate sul mercate
immobiliare locale. Quanto rporiate & a nostre parers
rappresentative della sifuazione di mercate, secondo le
definizicni contenute in questo eloborato, alla Data di
Valutazicne. Gluesto presuppone che | valon rilevadi
siono  riferti a unitd  immobilion  odeguatomente
commercializzate dove 'effettiva cessione sia avvenuta
alla Data di Valutazione.

Ciononostante, non possiomo escludere che esistono
ulteriori segmenti di domanda efo offerta proprie di
alcune delle aitivitd esaminate & fali da modificare, ma
non sensibilmente, 'adezicne dei singeli porametr
unitari da noi scelti & adothali come rifenmenta.

Lo proprietd & stoto analizato da wn fecnico esperto
qualificate alle scopo, in accordo con i disposti
cortenuti nel RICS Valuation — Professional Standards
(The Red Book).

Il totale dei compensi, comprese il compenso per il
presente incarico, otenute da CBRE Valuation S.p.A. (o
altre societd focenti parte dello stesso gruppeo in Halia)
dal destinataric (o alire societd focenti parti dello stesso
gruppo) ammonta @ meno del 5,0% dei ricavi totali in
Italia.

Il principale firmatanic del pressnte Rapporio & stafo in
modo confinue il firmataric delle valwtazioni fornite al
Destingtario, aventi lo stessa finolitd del presente
rapporio di stima, dal 30/0&4/2017. CBRE Valuafion
J.pA. ha condotio, in modo continuo, incarichi di
valutazione per conto  del Destinataric  dal

30/06/2017.

CBRE VALUATIOMN S.p.A. ha condotto esclusivamente
servizi di Valutaziene per conto del Destingtario per
mene di cingue 5] anni.

CBRE
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CERTIFICATO DI PERIZIA
]

Conflito d'Interezze Confermiomoe  che non  abbiome owio  aloun
coinvolgimento precedente con lo Presente proprieta e
che copio della nostra verifica circa i conflith d'interesse
& conservata fra la documentazione in nostro possesso.

Relhance La presente valutazione & stato prodotia esclusivamente
per necessita riferbili alla Vostra societd, si declinono
pertante responsabilita in relazions all'insieme o o
parte dei suci contenuti nei confronti di terzi.

Pubblicazionea Il preserte ropporic di volutozione non pud essers
citato, pubblicato o riprodoffo in qualsiosi modo né
infegralmente né in parte, senza la nostra approvadone
del contesto e delle medalita relative; il medesimo
trattamento andra applicato per qualsiasi rferimento al
rapporte stesso.

La pubblicazione del presente rapporio, o il rferimento
allo stesso, non sard consenfitc a meno che non
contenga contemporaneamente un sufficiente
riferiments o ogni voriadone effeftuata rispefio agli
stondard della Royal Institvtion of Chartered Surveyors
Valuation — Professional Standards efo includa le
eventuali Assunzioni Speciali considerate ed evidenziate
nel documenta.

Vi informiamne che il presente lavore & stato prodoto
con la collaboraziane di: Lavra Lenzi

softo la supervisione di Laura Mawri MREICS
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Fa

In fede

Q.

Davide Cattarin

Amministratore Delegato

In nome e per conto di

CBRE VALUATION 5.p A

T- 0039 02 99745 933
E: davide.cottarini@chre.com

In nome & per conto di
CBRE Valuation S.p A
T: 0039 02 99744 900
F: 0039 02 99744 950
W2 wowwchire it

Project Reference: 18-64VAL-01Z23

Report Version: ITA_Stondord Valuation
Report template updated 2018-03-

08 _verl.1.dotm

COIMARES

In fﬂde

wra Mawri MRICS
Consigliere
RICS Registered Valuer

In nome & per conto di

CBRE WALUATION 3.p.A

T: 0039 02 99745 928

E: lauro.mauri@chre.com
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109




CERTIFICATS D PERIZIA 13

SCHEDA DEI VALORI DI MERCATO

Proprieta Possedute per Investimento

TOTALE Volore di
Mercato
Eadicia A, Mih:mcr.. Wia Privata Derudn, 19 X '23.'?[:'3.0:"]_.']]
Edificio B, Milano, Via Privata Deruta, 19 X 28.000.000,00
TOTALE 51.900.000,00

CBRE
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CERTIFICATO DI PERIZLA

SPECIFICHE DELLA VALUTAZIONEE

FONTI

Fonti

L'Qggetto di
Valutazione

Sopralluogo

Consistenze

Aspetti Ambientali

Abbiame eseguito I'lncarco in occordo con la finalita
indicataci & in base alla documentazione fomitaci dal
Cliente, che abbiamo assunto essere complefa e
corretta:

* Planimetrie in formate DWG;

* Tabella delle comsisterze svddivise per piano e
destinazione d'usa:

* Rent roll;
* Tasse di proprieta (LM.U. e TAS);
* Assicurazione Globale.

Eventwali alire fonti  di  informozione  sono
specificataments riportate nel Rapporta.

La nostra relazione contiens un breve nossunfoe delle
caratteristiche della proprietd sui cui =i basa la nosira

valutozione.

In  conformita  all'incance  ricevuto, lo  presente
valutazione & stofa eseguita in meodalita desk fop, in
guantz il Cliente ci ha confermate che non & ovvenuto
glcun  combiagmento né  fisico né funzicnale al
complesso immobiliare in oggetto, rispetto all’'ulime
soprolluege da noi effettuate in data 11 dicembee
2017. Abbiomo assunto quindi queste indicazioni come
correthe.

Men  abbiomeo  essguite alcuno  misurozione  dello
Froprieta, in conformitd  all'lncorico  rcevuto, ma
aobbiamo fofto affidamento sulle superdic fomiteci dal
Cliente, che aobbiomo assunfo essere complete e
cormrette.

Mon abbiomo svolto, me siamo o conoscenza del
contenuio di qualsiasi analisi ambienfale, o alre
indagini ambientali o del terreno, che possanc essers
sfate svolte sulla Propristd e che pessano conteners
riferimenti a eventuali e/o accerate contaminazioni.

Mon obbiomo svolbo alcuna indogine circa gli usi
passati o presenti della Proprieta, né dei ferreni limiirof,
al fine di stobilire se vi siono potenziali  passivitd

CBRE
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CERTIFICATO D PERIZIA

1

e

Condiziom e Stato
Manutentivo

Urbanistica

Titoh di Propricta e
Stato Locative

ambizntali &, perfanto, si & assunto che non ve ne
SIaNo.

Men abbiome condotto indagini strutturali, edilizie o
eseguitc indogini autonome sul sito, nlievi su pord
esposte della struftura, che siono stofe copere o rese
inaccessibili, né istruite indagini volte a individuars la
presenza & 'uiilizze di materali & fecniche costruttive
pericoloss in nessuna porte della Proprieta. Mon siomo
in grado, quindi, di dare alcuna garanzia che la
Proprieta sio esente da difefi.

Abbiomo  svolto  indogini, presso la Pubblica
Amministrazione, in merto allo stato wbanistice della
Proprieta. Lle informazioni rportate nel  presente
eloborato sono rconducibili ogli ot resi disponibili
daolla stessa sul sito istituzionale del Comune di Milano.

Mon ci rteniomo perfanfo responsabili di eventuali
conseguenze derivanti da informazioni scorrstte efo

OMiS5HoMN.

| dettagli del fitolo di proprista e dell’esventuale
situazicne locativa ci sono stati forniti dal Cliente.

Informazioni da olti, conifrafti o aliri documenti riporiati
nella relozione dervano doi documenti  perfinend
visionafi.

SJottclingiameo in ocgni caso che linferpretazions del
fitolo di proprietd [inclusi i perfinenti offi, coniratti e
auvtorizzozioni) & responsabilifa del Vostro consulente
legale.

Men  sonc  shate condette  indogini sulle  state
patimoniale di alcun eventuale conduttors.

L'aoralisi  ha come oggettc unicamerte o
determinazione del Valore di Mercoto della proprista
immeabiliare & non di eventuali licenze commerciali &fo
avviamenti a essa collegate.

CBRE
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ASSUNZIONI VALUTATIVE

Valore di Mercato

Valor Locativi

La Proprieta

La presente valutazione & stata eseguita sulla base del
“Walore di Mercato (Market Value)” che, considerando i
disposti dell'ultima edizione del “RICE Valuation —
Glebal Standards 2017% della Royal Institution of
Chariered Surveyors del Regno Unito, & definifo come:

“'ammonfars sfimofo o cui uno propriefd o possivifg
dovrebbe essere cedufc & acguisiofo, allo dato oi
valutazions, da un venditore & da un acguirente privi di
legami  parficolar, entrambi  interessafi  alla
comprovendifa, a condizioni concomenziali, dopo
un‘adeguafa  commercializazions in cui e porfi
gbbione ogito enirambs  in modo  informato,
consapevole 8 senza cosrcizioni”.

La walutazione rappresenta il walere che sarsbbe
espresso da un ipotetico contratto di vendito alla Data
di Walutozione., Messuna ulteriors  deduzicne o
oggiustamento & richiesto per le spese di realizzozdone
o ocquisizione - né per tossazioni che poirebbero
sorgere nel caso di vendita.

Meon sono stoti consideroti evenfuali contrafti, occordi
imer-company,  finanzomernti, obbligozioni, altd
eventuali dintli sulla progrietd da porie di terzi.

Men & stofa considerata la disponibilitd o mens di
occesso a  sovvenzioni stofali o delln Comunita
Europea.

| valori locafivi, evertualments indicafi nel Rappaorio,
sono guelli che sono sioti do noi ritenuti approprioti per
determinare i relativi valori di vendita & non sono
necessariomente  oppropriati ad alii fini né  essi
necessariamente  corrspondonc  alla  definizicns  di
Canone di Mercato [Market Rent) espressa dal “RICS
Valuation — Prefessicnal Standards”.

Dove oppropriaio, abbiomo considerato le veirine
commerciali delle unita retail e gli spaz espeositivi come
partz integrante della Proprieta.

Gli impianti degli edifici guali ascensori, cenfrale

termica e alii impionti usualmente installati  dal
Proprietario sono stati considerati come facenfi parte

CBRE
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CERTIFICATO DI PERIZIA

17

GQuestioni Ambientali

Condizioni e Stato
Manutentivo

della Proprietd e dungue inclusi nelle  nosira
valutazione.

Elemerti specfici dei conduftori, quali offrezature
industriali, macchinari, aredi e apparecchiature
commerciali spedali sono stote escluse dalla nosira
valutazione.

Tuiti i nferimenti dimensionali = le citozioni dell’spoca
costruttiva/d’installazions presenti nel Rapperte sono
opprossimati.

In assenzo di alcwna informazicne confraria, abbiomo
assunto che:

{@) la Proprieid non sio confaminata e non sio soggetta
a leggi ambientali, o proposte di legge, che possanc
infleenzarda negafivamente;

(b} la Proprieta e le aftivita in essa svolte siano allineate
alle vigenti nomative in campo ambientals;

{c) la Proprieta posseggo o possiedera, conformemente
glle diposizioni nazionali in materia di frasferments 2
locaozione  immobiliore, |"Afestofo  di Presiozione
Energefica [AFE) o equivalente.

In assenza di alcwna informazicne confrana, abbiomo
assunto che:

(@) non siono presenti alla Dotoa di Vaoluiozione
condizioni anomale del terrens o reperti archeclogici
che peossanc influire negafivaments sulla presente o
futura eccupazione, sviluppo o valore della Proprieta;

{b) la Proprietd mon sia in wuno stoto di decadimento,
infestata o abbia difefli strufturali latenti;

{c) non siono stoti wsati durante la costruzione, o per le
eventuali successive oddiziond o migliorie, della
Proprietd materiali, che ad oggi siono riconosduli come
dannosi o pericolesi o fecniche sospette, inclusi ma nen
limitati @ materiali compesiti; e

{d) i servizi, tutti i confrolli e gli impionti ad essi
associali, siano funzionanti & senza difeth.

Abbiomo  altimenti tenuto conto dell’sta e delle
ogpparenti condizioni generali  della  Proprieta. |

CBRE
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Titolo di Proprieta,
Pianificazione
Urbanistica, Stato
Locativo, Tassazione
Fiscale, Requisiti di
Legge e dalle Autorita
Locali

commenti fatti sui dettogli della stessa non hanno lo
scopo di esprimere opinioni o di dare suggerimendi
sulle condizioni di parti non ispezionate & non devono
essere  interpretate, nemmenc  implicitomente, con
valenza cerfificativa.

Se non diversamente indicatc nel Ropporo, & in
ossenza d'informazioni contrarie, abbiomeo considerato
che:

@) la Proprietd sia pienamente alienabile e libera da
gualsiasi onerosa o limitante resfridone o condizione;

(b} tutti gli edifici sono stati costruiti primma dell’entrafa in
vigore o in conformita alle disposizioni urbanistiche
vigenti, ovverc soranno cosiruiti in conformita ai
disposti urbanistici ed edilizi vigenti alla Data di
Valutazione, & sono oggette di permessi permanent
che ne consentono 'vso attvale/considerato;

i) la Proprietd non sia influenzata negativamente dalle
strumente urbanistico vigente o da proposte di nuove
infrastrutture;

{d) tulti gli edifid sonoc conformi, owwerc saranno
pienamente conformi, o fuli | requisiti generali e/o
detiati dalle autortd locali concernenti costruzione,
prevenzione incendi, sonitd e sicurezza e siano pertonto
pienomente agibili;

le] sia possibile, gualora si rendesserc necessarie
modifiche per rispettare |l disposizioni relative al
superamenta delle barriers architeftoniche, effettuare
inferventi sulla Proprietd solo aftraverso costi marginali
e occasionali;

il mon i siono miglioromenti contratuali, oftenibili in
sede di revisione o rinnovo, che avranno un impatto
diretto sulla nostra opinicone del conone di mercato;

g} gl eventuali inguilini presenti odempiono, overo gli
eventuali inguilini futuri adempieranna, ai lors obblighi

nel quadro dei contraiti di locazione considerati;

ikl mon esistanc resfrizeni o limitazioni all’'vse che
possano influire negativamente sul valore espresse;

li} ove periinente, il Propristario, qualora richiesto, non
negherd il permesse all'alienazicne della Proprieta;

CBRE
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{j} tuth gli spozi =it o desfingti a wso strumentale alla
Data di Vaolutazione possano essere conziderafi come
liber e disponibili; e

ik} in Malia mnon & infrequents, in quante spesso
fiscalmente vantoggiose, che trasferimentt di immokbili
avvengano fromife cessioni del copitole di societa
immobiliari: perfanto, in sede di valutozioni immcbiliar,
non & definibile a priori il livello di fossazione applicato
per il frasferiments. Per definire il prezzo di fransazione,
se richiesto, saranne da aggiungere i costi prefessicnali
di acguiste, guali o esempio le consulenze tecniche &
legali, & le piv oppropriate imposte in vigore per il suo
trasferimento alla Data di Valwtazione. Tuthi gli impori
relativi ai costi efo ai ricavi espressi nel presente
Rapporto, cosi come | valor da essi derivanti, sono da
considerarsi al netto di |.V_A

CBRE
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COIMA SGR S.D.A. 30 giugno 2018

Fondo Comune di Investimento
immobiliare di tipo chiuso, riservato a

investitori qualificati

COIMA CORE FUND IV

VALORE DI MERCATO

EXECUTIVE SUMMARY

AZIENDA COM SISTEMA
D1 GESTIONE QUALITA
CERTIFICATO DA DMV GL
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Agrate Brianza, 30 giugno 2018
Pos. n® 21507.02

Spettabile

COIMA SGR S.p.A.
Piazza Gae Aulenti, 12
20154 MILAND

Alla cortese attenzione della Dott.ssa Giuditta Losa

Oggetto: Relazione di stima degli immobili che compongono il patrimonio del Fondo
Comune di Investimento immobiliare di tipo chiuso, riservato a investitori
qualificati, denominate "Coima Core Fund IV" alla data del 30 giugno 2018 -
EXECUTIVE SUMMARY.

Egregi Sigmori,

in conformita allincarico da Voi conferite, Duff & Phelps REAG S.pA., in gqualitd di “Esperio
Indipendente”, ha effettuatc dei servizi di consulenza relativi alla valutazione semesftrale del
portafoglio immobiliare costituente il Fonde Comune di Investimento immobiliare di tipo chiuso,

riservato a investitori qualificati, denominato "Coima Core Fund V", alla data del 30 giugno 2018.

La valutazione effettuata da Duff & Phelps REAG S.p.A, in gualita di Esperto Indipendente, sard
utilizzata per una verifica patrimoniale, ai sensi dell'art 12 del Decreto del Ministero dell'Economia e
delle Finanze n. 30 del 5 marzo 2015 e del Regolamento sulla gesticne colleftiva del risparmio (titolo
WV, capitolo IV, sezione I}, emanato con Provvedimento di Banca d'ltalia del 189 gennaio 2015 e s.m.i.,
nonché delle linee guida di Assogestioni del maggio 2010 e della comunicazione congiunta di Consob
& Banca D'ltalia del 28 Luglic 2010 e s.m.i.

Dl & Plalps FEAD Spf i socic mnios

COIMARES
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Mel presemte Rapporto ai termini di seguito elencati deve
attribuirsi la comispondente definizione, salvo sia diversamente

indicato nel Rapporio stesso:

* “Portafoglic Immobiliare™ indica lNnsieme di beni immaobili
(terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili estemne), con
espressa esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi
beni mobili & beni immaterali e precisamente indica

linsieme di tutte le "proprieta” oggetto di analisi.

* “Complesso Immobiliare® (di seguito la “proprieta”) indica
linsieme di beni immobili (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.

* “Immobile™ (di seguito la “proprieta”) indica il bene immobile
(terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili esteme)
oggetto (delle Studio/Valutazione), con espressa esclusione
di ogni aliro e diverso bene, compresi beni mobili e beni

immateriali.

+ "Valutazione® indica la determinazione del (...} valore alla
data della Valutazione di una proprietd. Salvo limitazioni
stabilite mei termini dell'incarico, l'opinione & fomita a
seguito di un sopralluocgo e dopo tutte le appropriate ed
opportune indagini ed approfondimenti eventualmente
necessar, tenendo in considerazione la tipoloegia della

proprietd e ko scopo della Valutazione™

* “Valore di Mercato™ indica “(...) 'ammeontare stimato cui
una proprietd o passivitda dovrebbe essere ceduta e
acquistata, alla data di Valutazione, da un venditore e da un
acquirente privi di legami particolar, entrambi interessati
alla compravendita, a condizioni concorrenziali, dopo un’

adeguata commercializzaziocne in cui le parti abbiano agito

T
r
DuT & Pheips REAG S.puA | COMA BIGR SpA 2 i- (’
[RE. N Z1507.02 - 30 glugna 20MB EXECUTVE SUMMARTY 1 h
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entrambe in modo informato, consapevole e senza

coercizioni™ (RICS Red Book, ed. italiana, gennaio 2014).

* “Canone di Mercato™ indica °(...} I'ammontare stimato a cui

una proprietda dovrebbe essere locata, alla data di
valutazione, da un locatore a un conduttore privi di legami
particolari, entrambi interessati alla transazione, sulla base
di termini contrattuali adeguati e a condizioni concomenziali,
dopo un' adeguata commercializzazione in cui le part
abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e
senza coercizioni® (RICS Red Book, ed. italiana, gennaio
2014).

“Superficie lorda”™ espressa in mg, & quella misurata al filo
esterno dei mur perimetrali del fabbricato, alla mezzeria

delle murature confimanti verso terzi.

"Superficie commerciale”™ espressa in mg, indica la
superficie lorda al netto dei lecali tecnologici, dei cavedi e

dei vani scala/ascensori.

DuT & Pheips REAG SpA | COMA B5R SpA
RE N 2150702 - 30 glugna 20HE EXECLUTIVE SUKMMART

120



DUFF&TPHELPS

Rual Fstate Advisory Group

COIMARES

Melleffettuare la valutazione, REAG ha adottato metodi e principi di
generale accettazione, ricomendo in particolare ai “criteri valutativi® di

seguito illustrati:

» Metodo comparative (o del Mercato)l: si basa sul confronto fra la
Proprieta oggetto di analisi e alti immobili ad essa comparabili,
recentemente compravenduti o comentemente offerti sullo stesso
mercato o sw piazze concomenziali.

L Mefodo Reddityale: prende in considerazione due diversi approcci
metodologici.

I Capitalizzazione Diretta: si basa sulla capitalizzazione, ad un
tasso dedotto dal mercato immobiliare, dei redditi netti futun
generati dalla proprieta.

Il. Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted
Cash-Flow). basato:

a) sulla determinazione, per un periodo di n anni, dei redditi

netti fulur dervanti dalla locazione della proprieta;

b} sulla determinazione del Valore di Mercato della proprieta
mediante la capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale
periodo, del reddito netto;

c) sull’attualizzazione alla data dello studic dei redditi netti

(flussi di cassa).

| criter di valutazione sopra descritti sono stati utilizzati singolarmente efo integrati I'uno con Faltro a
discrezione di REAG, tenendo presente che gli stessi non sono sempre applicabili a causa delle

difficolta di individuare mercati di riferimento adeguati.

REAG ha determinato il Walore nel presupposto del massimo e migliore utilizzo degli immobili e cicé
considerando, tra tuttii gli usi tecnicamente possibili, legalmente consentiti e finanziariamente

possibili, soltanto quelli potenzialmente in grado di conferire agli immobili stessi il massimo valore.

Mella determinazione del Valore degli immobili, i criter & le modalita di valutazione si sono

conformati alle direttive di carattere generale impartite in merito dalla Banca d'ltalia.

T
a
DT & Pheips REAS SR | COMA SGR SpA 4 . Y
R K. 2150702 — 30 glugno 2HE EXECUTIVE SUMMARY . :
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REAG, inoltre:

* in accorde con il Cliente, ha effettuato un sopralluogo su n.
35 asset del Fondo CCF IV nel mese di giugno 2018; gli altr
sopralluoghi  furono effettuati in occasione della Prima
Valutazione, nel mese di novembre 2017;

* ha considerato gli immoebili nell’attuale situazione locativa,
cosi come comunicata dal Cliente, allinterno del file
"Rilevazioni 30.06.18 Fondo CORE IV e come riportata nei
singoli contratti di locazione forniti in formato digitale in
occasione della prima valutazione di novembre 2017;

* ha considerato l'importo relative all'lMU e TASI (2018) delle
proprieta formnito dal Cliente;

* ha considerato le consistenze degli immobili cosi come
fornite dal Cliente senza procedere alla loro verifica;

# ha effettuato um'analisi delle condizioni dei mercat
immuobiliari locali, considerando i dati economici in essi
rilevati ed adattandoli alle specifiche carafteristiche delle
Proprieta atiraverso opporiune elaborazioni statistiche;

* ha esaminato i dat di mercate rlevati dai principali
osservator del mercato immobiliare italiano e dal proprio data
base gestite dall'Ufficio Ricerche e Sviluppo, costituito dai
“Rent comparables™ e dai "Sale comparables™ rilevati dalle
recenti maggior transazioni concluse nel mercato immobiliare
italiana;

* in relazione ai beni immaobiliari oggetto della Valutazione, non
ha werificato I'esistenza del relativo titolo di Proprieta in capo
al soggetto che ne esercita attualmente il possesso, ma si &
basata in merito esclusivamente sulle indicazioni del Cliente.
Del pari non ha eseguitc verfiche ipotecarie & catastali, ne
accertamenti in ordine allesistenza di altr diritti di terzi sulle
proprietd o in ordine alla conformita di esse alla normativa
vigente.

* non ha considerato le eventuali passivita ambientali gravant
sulle Proprietd. Per “passivitd ambientali” s'intendono tutti i

costi da sostenere sia per evitare danni, sia per sanare

L
P
DuT & Pheips REAG S.poA | COIMA SGR SpA 5 !\- (’
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situazioni mon conformi a quante prescritto dalle vigenti
normative in materia ambientale.

non ha eseguito verifiche circa la compatibilits delle Proprieta
con le prescrizioni vigenti in materia di accessibilita dei luoghi
di lavoro alle persone disabili e non ha eseguito alcuna analisi
del suolo, né analizzato i dirtti di proprieta e sfruttamento dei
gas e dei minerali presenti nel sottosuclo.

non ha eseguito alouna imdagine ambientale, ma ha
presupposto la conformita delle Proprieta in oggetto a quanto
previsto dalle vigenti regolamentazioni in materia. REAG
inolire, ha presupposto che la parte proprietaria dei beni
rispetti le regolamentazioni in materia ambientale e sia
fitolare di tutti i permessi, le concessioni rilevanti ai fini della

presente commessa o che, in ogni caso, possa ottenerli efo

rinnovarli.

T,
- £
D™ & Pheips REAG Sp.A | COMA SGR SpA 5 i %
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Conclusioni

Il rapporto comprende:

Il “Wolume ", contenente la relazione finale sulle conclusioni
cui REAG & pervenuta, comprendente:

Lettera di introduziome generale al lawvoro, che identifica le
Proprietda immobiliari, descrive il tipo di indagine svolta, e
presenta, certificandole, le conclusioni di valore;

Criteri & considerazioni valutative;

Assunzioni e limiti della Valutazione;

Condizioni generali di servizio.

Le 72 “Schede Walutative™ relative allanalisi ed alla
Valutazione di ciascuna F'n::priet& immaobiliare, sistematicamente
riportano le informazioni relative a:

Dati  identificativi; Contesto; Descrizione dell'immobile;
Situazione Urbanistica; Mercato immobiliare di riferimento;

Tabella consistenze; Situazione locativa; Tabelle di Valutazione

Le conclusioni di valore concermenti la Relazione di stima sono
state tratte da REAG sulla base dei risultati oftenuti al termine di

tutte le seguenti cperazioni:

* raccolta, selezione, analisi e valutazione dei dati e dei
documenti relativi alle Proprieta;

+ sopralluoghi su parte delle Proprieta;

+ svolgimento di opporiune indagini di mercato;

+  elaborazioni tecnico-finanziarie;

nonché sulla base dei metodi e dei principi valutativi pill sopra

imdicati.
e
P
D & Pheips REAS 508 | COMA SGR SpA 7 i b
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Tutto cid premesso e considerato

& nostra opinione che, in base all'indagine svolta ed a quanto precedentemente indicato, il Valore di
Mercato alla data del 30 giugnc 2018, degli immobili costituenti il Fondo Comune di Investimento
immobiliare di tipo chiuso, riservato a investitori qualificati, denominato "Coima Core Fund IV", nello

stato occupazionale in cui si trovano a tale data, sia par a:

Valore di Mercato:
Euro 100.217.000,00

(Euro Centomilioniduecentodiciassettemila/00)
Tali valori sono da intendersi come mera sommatoria dei singoli valori ggset by 3sset indicati nel seguente
“Allegato A — Tabella riepilogo valori™.

Duff & Phelps REAG S.p.A.

Redatto da: Su jsionato e controllato da:
Christian CavenaghL Frgncesco Varisco
Assoa '& : tion & Investment
= S«mone afico,
‘L_f,ahlabon Dept.
Paola Ricciardi Legpoido Civelli «J‘
Managing Director %@xeqmye f)ff
/" ) : ,‘/\/ o
///
N.B.
Per una correfta comprensione dei nisuftafi defle analisi si demanda ala letfura infegrale def tesfo, che si
di:
«  del Volume Zero contenente ia Letfera Certificazione Valori con Criten Valufativi, Assunzioni e Limiti,
Condizioni general (del servizio);

e N. 72 Schede valutative e relativi alegafi.

Du® & Pheips REAG Sp.A. | COMA SGR SpA 8 f qﬁ
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ALLEGATI:
= Allegato "A” Tabella riepilogo valori.

Ieam dilavoro:

Alla stesura del Rapporto, con la direzione di:
Simone Spreafico — Managing Director, Advisory & Valuafion Depf.
Francezco Varisco - Direcfor, Advizory & Valuation Dept.

Hanno partecipato:

Coordinamento Generale e Responsabili di Progetto:
Christian Cavenaghi — Associate Director, Valuation & Investment
Cenfro Studi Reag — Analisi di Mercato

Micaela Beretta — Editing.

| soprallucghi sono stati effettuati da:
Federica Riva, Luca Caroleo, Ermanno Benati, Domenico Ciraci, Rosina Boccuti, Michele Folino,

Diana Testoni, Marco Lar, Giulia Sattin, Roberta De Pava, Mascia Martina, Carlo Repele, Matteo

Lavagna.
e
a
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TABELLA DI RIEPILOGO VALORI
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CODICE IMMOBILE INDI RIZZD COMUNE PROVINCIA  MERCATO 30
GILGND 2018
1 Wia Lamga, 1 5 Miano [ ]
z Plazza De Angal Miano M 3,500,000
3 COrso Sempione, 17 Miano M 1,600,000
5 Vidke Famegoss, T MEng M 550000
7 Gramed, 1 WetD M 200000
10 Widle Caaiot, 3R, Tomm CO 5,600,000 |
12 ia Voia, 2 Era Co 50000
[E ia Foma, 23 Lurago TEta CO 1.150.000
= CASTELLD - Plazza G, Carouee], 8 Lecco T 1,050,000
23 MAGEIANICO - Core E_Fllbern 106110 | Leceo T3 470000 |
= Wide TUrat, 45 - Va Parana, 4 Tecco C 1,050,000
Ei] W13 Caveur, 10712 CasaEnon T3 50,000
E5] Wia Nazionale, 125 - \ia Banria, 1 Colco T3 1,200,000
3= Plazza Don Grocehl, 12 - Via Crocefisso | Galoiae c 20,000
ES F s Dl Soraln B0 InToni 5 450,000 |
EE] W3 Mo, 2t Wandelo oel Eno LC 1,200,000
= Wia L. Biasinl, £ Via Trem, 29 WEraE c L700.000 |
a1 Wia Marco Doggong, 15 Dogoro T3 1.060.000
= Wia Canha, 35 DI Maigora c TT000
=] i3 Fedael, 24 DigreE c 50,000
5 W3 Saopoan 2 VanedEa T3 50000
L) Wa W Nowemire, 4 Varena LC F5.000
2 W.LE Lombarda, 179 Brugneno ME 2.100.000
H ide C. Babst, 28 Vieaano d lanbn ME 2 050,000
= ‘Corso Mateol, 19154, CasElawa WA, 1.010.000
= A Losare, 22 Bila 3 E0.000_|
Elb i3 Locasa & \erona W 110,000 |
] ‘Corso Pora Nuova, 135 Verona W 4.500.000
H FMEra ML SEENDE, 131517 MESTE = 3,350,000
B Wia Emila Lanee, 113 Booga BO 00,000
T Plazza 55 Aposll TUUETOTGTa Fora A 3,000,000
& W13 Del Martni,_3 MEng M 2 E50.000
b i3 Prow. Novedraiese & HNovedrais CO 450000
13 W13 Prov. Mvedraiess. & HoEdEE [ TS0
Ei] Corso a1, 6567 Deslo ME 1,050,000
E Wia Arcivescovao, 7 Torng =] £.200.000
= V.Gaad, s - PIAZZA PORTELLOD 6 GEroa E3 5. 100.000
= Pazza Alcie D Gasper], 343545 Patiow ) 0 D00
20 Flazza Aicite D Gasper), 3435453 Paioa =) 2.040.000 |
& 'Wia Caraoini=t, 30 Lvoma O 1,520,000
&7 Wia F. Famued, 41 Pran PO 3,250,000
i Wia Pleriuigl Da Palesting, 2 Miano M 2,140,000
H Widke C_Coombo, 23 - Vids Ferml Trezano SN M 1140000 |
9 i3 _Venetn 28 36d Caprlat Bz 5000
15 Wia Sidde Del Gowl, 118 Fanaae co 50000
E Plazza Cesare Babet, 5 Thiene W 00,000
B a0 5. Franc. 0@ Paoa. , 20D BEn0a ES 50000
= Plazza Gantad, R Clcaga E3 10000

T & Pheips REAG S puf | COMA SGR SpA 11
I ML 21507 .02 - 30 glugno J0HE EXECUTVE SUMMARY
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WALDRE DI

CODICE IMMOBILE INDIRIZZO PROVINCIA  MERCATD 38

BILGKD 318

) \ia Wuce s, B35 Laagra 2 1.180.000
iz 4ia Wartri Daia Liberta’, 72 Amanga B 1.200.000
5 \ia Pascol, 233827 Earga w 186.000
) \ia Provincizie. Scarpettnl, 413 Mcrt=muric o 840,000
== Wia Borainl 115 - Wia Fuccind Fisa Fi 600.000
™ \ia Lucchese, 245 - PONTE A SOEC0LI 1 | Sesb Florentng Fi 430,000
1 Fiazzs Mons. Ras, § Aszo co 440,000
z Vi Warzini, 12714 Canzo GO 320.000
12 \ia Frovincize, 52 Chema co 87.000
1Th \ia Eetveders, | Lipomo co TB0.000
17 Via Betvedere, 1 Lipoma co 850,000
m i itk Weneto, 911 yalrona co 230,000
E] ACDUATE - Via BeFiore, 1574, Leceo Lo 800.000
= ¥ia Hazioriaie, 42 Actada Lariana ) 380,000
I \ia Roma, 47143 Earzo Lo 450.000
) Fiazza Daia Viioris, 31475 Ertia LC 480,000
31 Piazza Vizcond, 10 Cazsagn Erianza Lo 440,000
3z 4ia Wanzzei 1 Chat LC 430,000
] \ia Dilaz, 52 Dendo Lo 280.000
37 \ia Foma, 124126 Lisrna LC 500.000
35 Wia San Leorarda, 14/6-0 Maigraie LS 380.000
a4 \ia olta, 10712 Fademo d'Adcs Lo 820,000
4 \ia Vitioric Vensto, § Rovagrate Lo 520.000
) via Foma, 66 Nercurage LS 450,000

TOTAL 100.247.000(

Duft & Preips REAG S.pA | COIMA S5R SpA
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ASSUNZION]

ELIMITIDELLA VALUTAZIONE

REAG ha indicato espressamente la data alla quale sono riferite le
opinicni e le conclusioni di valore di cui al presente documento.
L'opinicne di valore espressa & basata sulle condizioni di mercato e sul

potere d’acquisto della moneta alla data di riferimento.

REAG non ha proceduto alla verfica in loco delle dimensioni delle
proprieta oggetio del presente incarico. Tutte le indicazioni concementi
le aree, le dimensioni e le descrizioni delle proprieta in esame sono
fornite da REAG al solo scopo di consentire lNidentificazione delle
stecce.

Esse non possono essere inserte in atti di trasferimento di proprieta o
in gualsiasi altro documento legale senza la preventiva e accurata
verifica da parte di un Motaio o Legale.

Le planimetrie, qualora presenti, sono da intendersi soltanto quali ausili
per rappresentare le Proprieta e 'ambiente in cui esse sono collocate.
Sebbene il materiale sia stato preparato utilizzando al meglio | dati
disponibili, esso non deve essere considerato come un rilevamento

topografico o come una planimetria in scala.

REAG non ha eseguito alcuna indagine ambientale, ma presuppone la
conformita delle Proprieta in oggette a guanto previsto dalle vigent
regolamentazioni in materda. REAG inoltre, presume che la parte
proprietaria dei beni rnspetti le regolamentazioni in materia ambientale
e sia titolare di tutti | permessi, le concessioni rilevanti ai fini della

presente offerta o che, in ogni caso, possa otteneri elo innovarli.

La stima di valore che REAG ha eseguito esclude specificataments
l'esame dellimpattc ambientale dernvante da sostanze pericolose
(amiamto, formaldeide, rfiuli tossici, ecc.) o potenzialmente tali, o i
danno strutturale e le contaminazioni derivanti dagli effetti di terremoti.
5i raccomanda [esecuzione di uniindagine ambientale per la
valutazione di possibili difetti strutturalilambientali che potrebbero

avere un impatto significative sul valore.
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REAG nmon ha eseguito verifiche circa la compatibilita delle Proprieta
con le prescrizioni vigenti in materia di accessibilita dei luoghi di lavors
alle persone disabili & non ha eseguito alcuna analisi del suolo, né ha
analizzato i diriti di proprietd e sfruttamento dei gas e dei minerali

presaenti nel sottosuclo.

REAG presuppone che le Proprieta siano conformi al Piano Regolatore
(o strumento urbanistico equipollente) e alle destinazioni d'uso vigenti.
REAG presuppone, infine, che il dirtio di proprietd sia esercitaio
nell'ambito dei confini & che non esista viclazione del diritto di proprieta

altrui né sconfinamento.

Mon saranme considerati i costi, (ivi compresi quelli fiscali)
potenzialmente emergenti dalla vendita o dall'acquisizione delle

Proprieta. | valor espressi non comprenderanno I'VA

REAG non assume alcuna responsabilitd in ordine a presupposti &
circostanze giuridico-legali. REAG non ha verificato né la fitolarita né le
passivita gravanti sulle proprieta. REAG presume che il titclo di
proprieta sia walido ed efficace, che i dirti di proprietd sianc
esercitabili e trasferbili e che non esista alcuna ipoteca che non possa

essere cancellata attraverso normali procedure.
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LONDIZION) GENERALL
DI SERVIZIO

Contratto

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

modificato, se non mediante accordo scritio tra le parti.

Cedibilita del contratto & del credito

Messuna delle Parti potra cedere, a terzi, in tutto o in parte, il contratto, senza
il preventivo consenso scritto dell’altra, secondo il disposto dell'art. 1406 c.c.,
salvo nel caso di cessione di azienda.

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

Il Cliente riconosce di essere stato informato da Reag sulleventualita di una
possibile cessione del credito a titolo definitive a beneficio di una qualsiasi
persona giuridica a scelta di Reag, denominata qui di seguito Cessionanio.

Il Cliente consente, sin d'ora e senza riserve a una tale cessione & si impegna
a firnare su richiesta di Reag ogni documento necessaro  alla
regolarizzazione giuridica e amministrativa. Detta cessione poira
eventualmente essergli  semplicemente notificata a mezzo  lettera
raccomandata con ricevuta di ritomo od attraverso atto stragiudiziale.

A decorrere dall’'eventuale cessione del credito il Cliente sard obbligato di
diritto nei confronti del Cessionario al pagamento di qualsiasi somma dovuta
secondo il presente Coniratto ed al rispetto di ogni suo obbligo.

Utilizzo dei risultati dell’incarico da parte del Cliente

Soltanto il Cliente, firmataric del Contratto, pud utilizzare | risultati
dell'incarico svolto da REAG. |l Cliente non potra consentire a terzi l'utilizzo
dei risultati medesimi & mon potra consentire a terzi di considerare i risultati
del lavoro svolio da REAG come sostitutivi di quelli derivanti da proprie
werfiche.

Comunicazioni
Le parti hanno avuto facolta di comunicare e trasferire informaziond, tra loro,

a mezzo di registrazioni presso e-mail e fax, eccetio che tali forme di

Elaler
A .
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comunicazione non fossero espressamente escluse nel Coniratto. 1 Cliente
ha avuto l'omere di comunicare e fomnire informazioni al team assegnato da
REAG allo svolgimento dellincanco. |l team assegnato allincarico non era
tenuto ad essere al comente di informazioni formite ad altri, seppure
appartenenti a REAG. Mé il Cliente ha potutc presumere che il team

assegnate all'incarico fosse al comente di informazioni fomite a terzi.

Corrispettivo

Il Corrispettive stabilito a favore di REAS non & condizionato ai risultati
dell'incarico, alle opinioni & conclusioni di valore raggiunte, né ad alcun fatio
successivo in qualche modo collegabile ai risultati dell'incarico.

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

Riservatezza

REAG =i obbliga a mantenere strettamente riservate tutte le informazioni e i
dati, relativi all'oggefto dell'incarico ed al suo svolgimento, e si obbliga a non
divulgari o rendedi noti a terzi, salvo che in ottemperanza a disposizioni e
provvedimenti dell'Autorita. In tal caso, REAG avvertira promtamente il
Cliente con comunicazione scritta, cosi che egli possa tutelarsi im maniera
adeguata.

REAG si obbliga a rispettare le nome contenute nel nuovo codice in
materia di protezione dei dati personali (Decreto legislative 30 giugno 2003,
n. 188}"

REAG avra il dirittc di mostrare i files e le note di lavoro nell'ambito di
verifiche ispettive di qualita o di conformita, svolte da enti accreditati ai guali
REAG & associata. Sia REAG che gli enti di certificazione garantiranno, per

gueste forme di accesso ai dati, la stessa riservatezza.
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Le informazioni non saranno trattate come riservate qualora:

ijesse siano, al momento o nel futuro, di pubblica accessibilita;

iifle informazioni, nel momento in cui vengono fornite a REAG, siano gia

pubbliche;

iiijle informazioni siano fomite da una parte terza non soggetia ad

obblighi di riservatezza versa il Cliente.
REAG ha inoltre facoltd di includere il nominative del Cliente nel proprio
elenco di referenze.
Il Cliente non divulghera, né rendera accessibile a terzi, nemmena in parte, i
risultati del lavore svolto da REAG, il materiale riservato di proprieta di
REAG, l'oggetto dellincarico, del servizio e del ruclo svolto da REAG, fatto
salvo il caso in cui i terzi siano espressamente contemplati nel contratto e
fatto salve il caso in cui il Cliente sia tenuto a fomire le informazioni in
ottemperanza a disposizioni o provvedimenti dell'Autorita.
Il possesso del rapporto finale — in originale o in copia — mon da dumgue il
diritto di renderic pubblico. Messuna parte del rapporto (in particolare, né le
conclusioni né |a firma o identits dei membri di REAG che hanno firmato i
rapporto, ne |'affiliazione alle organizzazioni professionali dei membn di
REAG) pud essere divulgato a terzi atiraverso prospetti, pubblicita, pubbliche
relazioni, notiziar o altri mezzi di comunicazione senza il consenso scritto di
REAG.

Limitazione della responsabilita, per il caso di forza maggiore.
Me il Cliente, né REAG sono responsabili di eventuali ritardi © mancanze,
verificatisi nel corso di svolgimento dellincarico, dovuti a circostanze che si

trovino al di fuori del lore controllo individuale.

Legge applicabile e Foro Competente

L'incarico & regolato esclusivamente dalla Legge Italiana.

Qualsiasi confroversia, comunque derivante dall'incarico, sara soggetta alla
competenza esclusiva del Giudice [taliane, con competenza temtoriale

esclusiva del Foro di Milano.

Clausola di manleva, indennizzo e limitazione del risarcimento
Il Cliente si impegna a tenere indenne, manlevare e risarcire REAG da

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

REAG si impegna a tenere indemne, manlevare e risarcire il Cliente da
gualsivoglia conseguenza pregiudizievole comunque dipendente dallo
svolgimento dellincarico. La misura massima dell'obbligo di indennizzo ed, in
ogni caso del risarcimento, & comunque e sempre, limitata al valore del
comispettive dellincarico stabilito a favore di REAG, salvo il caso in cui le
conseguenze pregiudizievoli denvino da dolo di REAG.

REAG si impegna a tenere indemne, manlevare e rsarcire il Cliente da
gualsivoglia danmo alle persone ed alle cose del Cliente, causato dal
personale di REAG o da suoi rappresentati durante I'esecuzicne dell'incarico,
fatto salvo il caso in cui il danno derivi dal fatto del Cliente. La misura
dellindennizzo, & comungue del risarcimento, & strettamene consequenziale
e proporzionale al comportamento ed al fatto del personale di REAG o dei
suoi rappresentanti.

Mentre si trovava nella proprieta del Cliente, il personale REAG assegnafto
all'incarico =i & impegnato a conformarsi a tutte le prescrizioni e le procedure

di sicurezza richieste dal Cliente.

Indipendenza delle Parti

REAG ed il Cliente agiscono come contraenti indipendenti, ciascuno nel
rispetto dei diritti dellaltro. Mello svolgimento delle aftivitda previste dal
Contratto, REAG si & riservata il diritto di utilizzare consulenti esterni. REAG
& una Societa che rispetta la Legge sulle pari opportunita.

Presupposti e circostanze giuridico - legali

REAG non si & assunta alcuna responsabilita in ordine a presupposti e
circostanze giuridico-legali. REAG non ha verificato né la fitolarta né le
passivitd gravanti sulle proprietd. REAG ha presunto che il titolo di proprieta
sia valido ed efficace, che i diritti di proprietad siano esercitabili e trasferibili &
che non esista alcuna ipoteca che non possa essere cancellata attraverso

normali procedure.
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Limitazioni nell’uso del rapporto
Il rapporto predisposto da REAG pofra essere utilizzato escusivamente per le
finalita indicate nel Confratio e secondo le avvertenze specificate nel rapporto

stesso. Ogni altro uso & considerato improprio.

Attendibilita delle informazioni fornite dal Cliente

Tutte le informazioni e i dati forniti dal Cliente o dai suoi consulenti, sui quali
REAG ha basato le proprie considerazioni e conclusioni di valore o
semplicemente ha citaio nel rapporto finale, somo stati assunti come
attendibili ed accurati, non rientrando nell'ambito dellincarico una loro verifica
sistematica. REAG non ha assunto pertanto alcuna responsability circa la
verdicita di dati, opinioni o stime fomite da terzi ed impiegate nello
svolgimento dellincarico, gquantungue raccolte presso fonti affidabili, a meno
che mon rienfrasse espressamente nell’oggetto dell'incarco la verifica di tali

dati ed informazioni.

Assegnazione della proprieta dei documenti

A meno che non sia diversamente stabilito nel Contratio o da successivo
accordo scritto, tutti | documenti raccolti, | supporti informatici e le note di
lavoro redatte da REAG rimaranno di sua proprietd e saranno da lei
conservate per um periodo di almeno cingue anni. Durante guesto pericdo, &
sulla base di uma semplice richiesta, il Cliente avra accesso a guesti
documenti al fine di soddisfare necessita connesse alluso specificato nel

Contratto o per usi ad esso collegati.

Standard professionali

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

Il Cliente, & le altre parti autorizzate cui il Cliente comunichera i risultati
dellincarico svolto da REAG, dovranno giudicame l'operato di REAG sulla
base di gquanto stabilito in confratio e sulla base degli standard professionali
applicabili.
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Oneri esclusi
| servizi offerti da REAG non prevedono che il personale REAG presti
testimonianza o presenzi in Tribunale, in udienze o altro, & meno che cié non

sia stabilito nel Contratte o in un successivo accordo scritto.

Codice Etico - Modello Organizzativo ai sensi del D_Lgs. 23152001

Il Cliente prende atto che Reag ha adottato un propric codice etico (di seguito
“Codice Etico™) ed un modello di organizzazione, gestione e controllo in
conformitd ai principi ed alle linee guida previste dal Decreto Legislativo n.
231/2001 (di seguito "Modello 2317). L'adozione del Modello 231 ha lo scopo
di prevenire la commissione dei reati previsti dal suddetto Decreto Legislativo
e di evitare I'applicazione delle relative sanzioni. Copia vigente del Codice
Efico, del quale il Cliente dichiara di conoscere i contenuti, & riportato nel sito

imtemnet www_reag-aa.eu sezione download.

Conflitto di interesse

REAG, decorsi sei mesi dalla data di consegna del rapporto, si riterra libera di
presentare a soggetti terzi offerte per servizi relativi alle stesse proprieta
immobilian cggetto della presente offerta.

Requisiti per I'espletamento dell’incarico di Esperto Indipendente
REAG dichiara & garantisce |a conformita e la rispondenza della propria
struttura ai requisiti prescriti ai sensi dell'art. 18 comma 7.8 e 8 del D.M. n.
30 del 5§ marzo 2015; garantisce inoltre di non trovarsi im una delle situazioni
di impedimento allassunzione dellincarico indicate al comma 11 del predetio
articolo.
REAG, ingltre, si cbbliga:
¥'a comunicare tempestivamente al Cliente Peventuale sopravvenienza
di una delle suddette situazioni di impedimento;
+v'ad astenersi dalla valutazione in caso di conflitto di interessi in
relazione ai beni da valutare, dandone tempestiva comunicazione al

Cliente.
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Reclamo

Il Cliente potrd manifestare, entro 20 giomi dal termine dell attivita, la propria
insoddisfazione inviando a REAG un reclamo via e-mail all'account
customercare@reag-dp.com

Al fine di accogliere e rispetiare le esigenze del Cliente, REAG esaminera
I'eventuale reclamo con puntale attenzione verificando ed analizzando

I'operato svolto.
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COIMA S.G.R. S.P.A.

VALORE DIMERCATO

FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO E
RISERVATO DENOMINATO
“COIMA CORE FUND VI”

VALUTAZIONE SEMESTRALE

EXECUTIVE SUMMARY

30 GIUGNO 2018

AZIENDA CON SISTEMA
DI GESTIONE QUALITA
CERTIFICATO DA DNV GL
=[50 8001 =
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Agrate Brianza, 30 giugno 2018
Rif. n® 21926

Spettabile

COIMA SGR S p.A
Fiazza Gaes Aulenti, 12
201154 MILANO

Al ) la Dot Giudi

Oggetto: Relazione di stima dell'immobile che compone il patrimonio del Fondo Comune di
Investimento immobiliare di tipo chiuso, denominate “COIMA CORE FUND V1™, al
30 giugno 2018 - EXECUTIVE SUMMARY .

Egregi Signori,

in conformita allincarico da Voi conferito Duff & Phelps REAG S.pA (di seguitc REAG) ha effettiuato |a
valutazione semestrale dei beni immobili costituenti il patimonio immobiliare apparienente al Fondo
Comune di Investimento immobiliare di tipo chiuse, denominato "COIMA CORE FUND VI°, al fine di
determinarne il Valore di Mercato alla data del 30 giugne 2018.

La valutazione effettiuata da REAS, in qualitd di Esperto Indipendents, sara ufilizzata per una verifica
patrimoniale, ai sensi dellart. 12 del Decreto del Ministero delfEconomia e delle Finanze n. 30 del 5
marzo 2015 e del Regolamenio sulla gestione collettiva del risparmio (titolo W, capitolo IV, sezione 1),
emanato con Provwedimento di Banca d'ltalia del 18 gennaio 2015 e s.m.i., nonché delle linee guida di
Azsogestioni del maggio 2010 e della comunicazione congiunta di Consob & Banca DFltalia del 29
Luglic 2010 & s.m.i..
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PERIMETRO IMMOBILIARE OGGETTO DI ANALISI

Il portafoglio in oggetto comprende:
v" n. 1 immobile cielo terra a destinazione d'uso terziana e commerciale, ubicato nel quartiere
EUR di Roma.
¥" N. 1 immobile cielo terra ubicato nel CBD di Milano, in parte destinato a terziario (Gioia 8) ed in
parte ad hotel (Gioia 6).

Per le caratteristiche di ciascun asset si imanda ai singoli report valutativi allegati.

A,
Duff & Pheips REAG Sp.A. per COIMA SGR SpA. j~
RI. N. 21826 — Colma Core Fund VI | onvad )

30 giugno 2018 2
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Definizioni

Mel presente Rapporto ai termini di seguito elencati deve atiribuirsi la comispondente definizione, saho
sia diversamente indicato nel Rapporto stesso:

“Immobile™ (di seguito la *Proprieta™) indica l'insieme di beni immobili (terreni, fabbricati, impianti
fissi e opere edili esterne) cggetto della Valutazione, con espressa esclusione di ogni altro e diverso

bene, compresi beni mobili e beni immateriali.

“WYalutazione™ indica la determinazione del “(...) valore alla dats della valutazione di una propriets.
Salbvo limitazioni stabilite nei termini dell'incarico. l'opinicne & fornita a seguito di un sopralluoge e dopo
tutte le appropriate ed opporiune indagini ed approfondimenti eventualmente necessari, temendo in
considerazione la tipologia della proprieta e lo scopo della valutazione™ (Standard di valutazione RICS,
ed. italiana, 1 marzo 2008).

“Walore di Mercato™ indica “(...) 'ammontare stimato cui una proprietd o passivitd dovrebbe essere
ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acguirente privi di legami
particolari, entrambi interessati alla compravendita, a condizioni concomenziali, dopo un” adeguata
commercialzzazione in cui ke parti abbiano agito entrambe in modo informato, consapevole e senza

coercizioni™. (RICS Red Book, ed. italiana, gennaio 2014).

“Canone di Mercato” indica “(...) lammontare stimato a cui una proprietad dovrebbe essere locata,
alla data di valutazione, da un locatore a un conduttore privi di legami particolar, entrambi interessati
alla transazione, sulla base di termini contrattuali adeguati @ a condizioni concomenziali, dopo un’
adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito entrambe in mode informato, consapevole

e senza coercizioni” (RICS Red Book, ed. ltaliana, gennaio 2014).

“Superficie lorda” espressa in mqg, & quella misurata al filo esterno dei muri perimetrali del fabbricato,

alla mezzeria delle murature confinanti verso terzi.

“Superficie commerciale™ espressa in mq. indica la superficie lorda al netto dei locall tecnologicl, dei

cavedi e dei vani scala/ascenson.

L
-3 I'e
DufT & Phelps REAG S5.p.A per COIMA SGR SpA. F i
Fif. M. 21926 — Colma Core Fund V1 oL
20 glugno 2048 ] S
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Criteri valutativi

MNell'effettuare la Valutazione REAG ha adottato metodi e principi di generale accettazione, ricomendo
in particolare ai “criter valutativi™ di seguito illustrati.

- Metodo Comparative (o del Mercato): si basa sul confronto fra la Proprietd e altri beni con essa
comparabili, recentemente compravenduti o correntemente offerti sullo stesso mercaioc o su

piazze concorrenziali.

- Mefodo Reddifugle: prende in considerazione due diversi approcci metodologici:
1. Capitglizzazione Diretts- si basa sulla capitalzzazione, ad un tasso dedotio dal mercato
immobiliare, dei redditi nett futuri generati dalla Proprieta.
2. i i i basato:

etodo de T+ 3 3 Attglizat B Lz ooumnfsd

a) sulla determinazione, per um perodo di “n” anni, dei redditi netti futun dervant dalla
locazione della Proprieta;

b} sulla determinazione del Valore di Mercato della Proprieta mediante la capitalizzazicne in
perpetuita, alla fine di tale pericdo, del reddito netto;

c¢) sullattuslzzazione, alla data della valutazione, dei redditi netti (flussi di cassa).

Metodo della Trasformazione™: si basa sull'attualizzazione, alla data dello (StudioValutazione),
dei flussi di cassa generati dall'operazione immokbiliare (relativa alla proprieta) nel’arco di tempo

comispondente alla sua durata

REAG ha determinato il Walore nel presupposto del massimao e migliore utiiizzo degli immobili e cisé
considerando, tra tutti gli usi tecnicamente possibili, legalmente consentiti e finanziariamente possibil,
soitamto quelll potenzialmente in grado di conferire agli immobili stessi il massimo valore.

Mella determinazione del Walore dell'lmmokbile, i criteri & le modalits di valutazione si sono conformati

alle direttive di carattere generale impartite in merto dalla Banca d'ltalia.
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REAG, imoltre:

* ha effettuato un sopralluogo intermo ed estermo su entrambi gli immobili appartenenti al Fondo
nel mese di maggio/giugno 2018;

* ha condofto le valutaziconi basando le stime sui dati forniti dal Cliente;

* ha effettuato wun'analisi delle condizioni dei mercati immobiliari locali, considerando i dafi
economic in essi rilevati e adattandoli alle specifiche caratteristiche della Proprieta, aftraverso
opportune elaborazioni statistiche;

* ha considerato le consistenze relative agli immobili (superficie lorda suddivisa per destinazione
d'uso) fomite dal Cliente e da REAG non verificate;

* ha verificato la situazione urbanistica delle proprieta, basandosi sulla documentazione fomita
dal Clente e conducendo specifiche indagini sui siti web dei comuni di Milano e Roma (sefiore
urbanistica);

* ha considerato lo stato locative degli immobili, come da documentazione fornita dal Cliente;

*+ non ha verficato MNesistenza del relativo titolo di Proprieta in capo al soggetto che ne esercita
attualmente il possesso, ma si @ basato in merito, esclusivamente sulle indicazioni del Cliente.

# non ha eseguito verifiche ipotecarie e catastali, né accertamenti in ordine all'esistenza di alir
diritti di terzi sulla proprieta o in ordine alla conformita di essa alla normativa vigente;

* non ha considerato le eventuali passivitd ambientali gravanti sulla proprietd. Per “passiviia
ambientali” s'intendono tutti | costi da sostenere sia per evitare danni, sia per sanare situazioni

non conformi a quanto prescritto dalle vigenti normative in materia ambientale;

Y Ly
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Contenuto del Rapporto

Il rapporto, contenente la relazione finale sulle conclusioni cui REAG & pervenuta, comprende:

- il "Volume Zero™ di Certificazione Valori con Criteri Valutativi, Assunzioni e Limiti, Condizioni
generali (del servizio);

- il "Volume 1" e relativi allegati, che riporta le informazioni relative a: dati identificativi, contesto,
descrizione dell'immobile, mercato immobiliare di riferimento, situazione urbanistica, tabella
consistenze, situazione locativa, considerazioni valutative e tabelle di valutazione.

Conclusioni

Le conclusioni di valore concernenti la Valutazione sono state tratte da REAG sulla base dei risultati
oftenuti al termine di tutte le seguenti operaziont

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

- sopralluoghi sulle Proprieta;

- svolgimento di opportune indagini di mercato;

— elaborazioni tecnico-finanziarie;

noncheé sulla base dei metodi e dei principi valutativi pils sopra indicati.

_‘.l.'.ﬁ.
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Tutto ci6 premesso e considerato

& nostra opinione che, in base allindagine svolta ed a quanto precedentemente indicato, il Valore di
Mercato alla data del 30 giugno 2018, degli immobili costituenti il Fondo Comune di Investimento
immobiliare di tipo chiuso e riservato, denominato "COIMA CORE FUND VI", nello stato occupazionale

in cui si trovano a tale data, sia pari a:

VALORE DI MERCATO

{Euro)
30/06/2018
1 MILANO VIA M. GIOIA 6/8 OFFICE 51.000.000,00
2 MILANO VIA M. GIOIA 6/8 NH HOTEL VERDI 26.000.000,00
3 ROMA P.ZLE DON STURZO 86.100.000,00
4 ROMA P.ZLE DON STURZO AMPLIAMENTO 900.000,00
TOTALE| 164.000.000,00
Duff & Phelps REAG S.p.A.
Redatto da: Supervisignato e controllato da:
Chnstian Cavenaghi Frantesco Varisco
Associate D1rectog Valuation & anestment Di tion & Investment
m\ ITTANSTE mgy{'\ S<o
R Simone Spreafico "'
Managing Dwector Advn(bﬁy & V bation Dept.
> s
Paola Ricciardi I'{' Leopoldo Civelli (
Managing Director Chief Executive Offcer
ging Di i /w uﬁ s 78 S/
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- del Volume Zero contenente la Lettera Cerfificazione Valon con Criteri Valufafivi, Assunzioni e Limifi,
Condizioni genevall (del servizio);
— del Volume 1 e relativi allegati.
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TEAM di LAVORO:

Alla stesura del Rapporto, con la direzione e la supervisione di:
Simone Spreafico — Managing Director, Advisory & Valuation Dept.

Supervisione e Controllo:

Francesco Varisco — Director, Valuafion & Investment
Andrea Putzu — Director, Valuation & Investment
Federica Minnella — Director, Hotel&L eisure Division

Hanno collaborato:

Christian Cavenaghi — Aszociate Director, Valuation & Investment
Davide Vergani — Associate Director, Hotel&Leisure Division
Alessia Pasqua — Senior Associafe, Valuation & Invesfment
Alessandro Cipolla - Senior Associafe, Valuation & Investment
Riccardo Boccaccini — Sopralluogo e analisi tecniche

Centro Studi Reag — Analisi di Mercato
Micaela Beretta — Editing

Il sopralluogo di Milano & stato effettuato da Alessandro Cipolla e Davide Vergani, il giorno 31 maggio
2018: il sopralluogo di Roma & stato effettuato in data 08 giugno 2018 da Riccardo Boccaccini.

¥
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REAG ha indicato espressamente la data alla quale sona riferite le opinioni e
le conclusioni di wvalore. Lopinione di valore espressa & basata sulle
condizioni di mercato e sul polere dacguisto della moneta alla data di
riferimento.

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

Tutte le indicazioni concementi ke aree e le dimensioni delle proprieta
saranno fomite da REAG al solo scope di consentire MNdentficazione dei beni
in esame.

Esse non potranno essere inserite in atti di trasferimento di proprietd o in
qualsiasi alro documento legale, senza la preventiva accurata werifica da
parte di un notaio o legale.

Le planimetrie, qualora presenti, saranno da intendersi soltanto quali ausli
per rappresentare |a proprieta e ['ambiente in cui essa & collocata. Sebbene i
materiale sia stato preparato utilizzando al meglio i dati disponibdi, esso non
dewe essere considerato come un rlevamento topografico o come una
planimeiria in scala.

REAG, non ha eseguito alcuna indagine ambientale.

Se non diversamente ndicato nellincarico, REAG ha presunto la conformita
della proprietd e dei beni in oggetio a quanto previsto dalle wvigenti
regolamentazioni in materia.

REAG inoltre. ha presunto che la parte proprietara dei beni rispetfi ke
regolamentazioni in materia ambientale e sia tiolare di il | permessi, ke
concessioni rlevanti ai fini della presente analisi o che, in ogni caso, possa
ottenedi efo rinnovarli.
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La stima di walore che REAG ha eseguito, esclude specificatamente 'esame
dellimpatto  ambientale dervante da sostanze pericolose (amianto.
formaldeide, rifiuti tossici, ece) o potenzialmente tali. o il danno strutturale e
le contaminazioni derivant dagli effetti di terremoti. 5i accomanda
l'esecuzione di un'indagine ambientale per la valutazione di possibili difett
strutturalilambientali che potrebbero avere un mpatto significativo sul valore.

REAG non ha eseguito werifiche circa la compatibilita della proprieta e dei
beni con le prescrizioni vigent in matera di accessibilita dei luoghi di lavono
alle persone disabili.

REAG non ha eseguitc alcuna analisi del sucdo, né analizzato i dinitti di
proprieta e sfruttamento dei gas e dei minerali presenti nel sotiosuolo.

In relazione agl immobili oggette della Valutazione, REAG non ha venficato
I'esistenza del relativo tiole di proprieta in cape al soggetio che ne esercita
attualmente | possesso, ma si & basata in merto esclusivamente sulle
indicazioni fomite dalla proprieta. Dl pari mon ha eseguito werifiche
ipotecarie, né accertamenti in ordine all'esistenza di altri dintti di terzi sulla
Proprieta o in ordine alla conformita di essa alla normativa vigente.

REAG ha presupposto che la proprieta sia conforme al Piano Regolatore &
alle destinazioni d'uso vigenti. Ha inclire presupposto che il diritto di proprieta
sia esercitato nell’ambito dei confini & che non esista viclazione del dirtho di
progprieta altrui né sconfinamento.

Mon sono stati considerati i costi, (ivi compresi quelli fiscall) potenzialmente
emergenti dalla vendita o dall' acquisizione della Proprieta.
I walori espressi non comprendono I'TVA.

1 sopralluogo alla proprietd & stato condotio da personale esperto nel sattone
immaobiliare. Cio non di meno, REAG, salvo che non sia espressamente
prevists nella presente offerta, non esprime opinioni, né =i rende
responsabile, circa Fintegrita strutiurale della proprietd, inclusa la sua
conformita a speciali requisiti quali |a prevenzione incendio, la resistenza ai
termemoti, la sicurezza dei lavoraton o per difetti fisici che non siano apparenti
per lo stimatore.
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Contratto

Il Contratte che regola questo incarico, Condizioni Generali di Senvizio incluse,
riflette nteramente gli accordi intercorsi tra REAG ed il Chente. Esso sostiuisce
ogni precedente accondo sia verbale sia scritto & non pud essere modificato, se
non mediante accordo scritio tra le parti.

Cedibilita del contratto e del credito

Messuna delle Parti potra cedere, a terd, in tutto o in parte, 1 contratio, senza i
preventivo consenso scritio dellalra, seconde il disposte dell’art. 1406 c.c.. salvo
nel caso di cessione di azienda.

Il Cliente non potra delegare terzi ad eseguire 1 pagamento del cormispettivo
stabilito a favore di REAG, senza il consenso scritho di REAG.

Il Cliente riconosce di essere stato informato da Reag sul'eventualits di una
possibile cessione del credito a fitolo definitivo a beneficio di una qualsiasi persona
guridica a scelta di Reag, denominata qui di seguite Cessionario.

Il Cliente consente, sin d'ora e senza riserve a una tale cessione e si impegna a
firmare su richiesta di Reag ogni documento necessano alla regolarzzazicone
guridica = amministrafiva. Detts cessione potra  ewentualments  essergl
semplicemente notificata a mezzo lettera raccomandata con ricevuta di ftomo od
attraverso atto stragudiziale.

A decomere dall'eventuale cessione del credito 1 Cliente =ard obbligato di diritto
nei confrontl del Cessionario al pagamento di qualsiasi somma dovuta seconde i
presente Contratto ed al rispetto di ogni suo obbligo.

Utilizzo dei risultati dell'incarico da parte del Cliente

Soltanto il Clente, fimatario ded Contratte. pud utilizzare i risultati dellincarico
swolto da REAG. Il Cliente non potra consentire a terzi lutiizzo dei risultati
medesimi & non potra consentire a terzi di considerare i risultati ded lavoro svolto
da REAG come sostitutivi di quelli derivanti da proprie werifiche.

Comunicazioni

Le parti hanno avuio facoltd di comunicare e trasferire informazioni, tra loro, a
mezzo di regisirazioni presso caselle vocali, e-mail e fax, eccetto che tali forme di
comunicazione non fossero espressamente escluse nel Contratto. Il Cliente ha
avuto l'onere di comunicare e fornire informazioni al team assegnato da REAG allo
swolgimente dell'incarnico. |l team assegnato allincanco non era tenuto ad essere al
comente di informazioni fomite ad altr, seppure appartenenti a REAG. Mé il Chente
ha potuio presumere che @ team assegnato allincarico fosse al comente di
nformazioni fomite a terzi.
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Cormrispettivo

II Comispettvo stabilite a favore di REAG non & condizionato ai risultati
dellincarico, alle opinioni & conclusioni di valore raggiunte, né ad alcun fatto
successive in qualche modo collegabile ai isultat dell'inearico.

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

Riservatezza dei dati e delle informazioni.

REAG si & obbligata a mantenere strettamente riservate tutte e informazioni i

dati relativi all'oggette dellincarico ed al suo svolgimenio e a non divulgardi o

renderli noti a terzi, salve che in ottemperanza a disposizioni e proveedimenti

dell’Autorita.

REAG ha il diritte di mostrare i file e le note di laworo nell'ambito di verifiche

ispettive di qualitd o di conformita swolte da enti accreditatl ai quali REAG &

associata. Sia REAG che gli enti di certificazione garantiscono, per queste forme

di accesso ai dati, la stessa riservatezza.

Le informazioni non sono state trattate © non saranno trattate come riservate

qualorac

ijesse siano, al momento o nel futuro, di pubblica accessibilita;

iijle nformazioni, nel momento in cui wengono fomite a REAG, siano state gia
pubbliche;

iijle informazioni siano state fomite da una parte terza non soggetta ad obblighi di
riservatezza verso il Cliente.

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

risultati del lavoro swolte da REAG, il materiale riservato di proprieta di REAG e

Foggetto dellincarico, del servizio e del uoko swolto da REAG, fatte salvo il caso in

cui i terzi siano stati espressamente contemplati nel Contratto e fatto salwo il caso

in cui i Cliente sia tenurto a fomire le informazioni in ottemperanza a disposizioni o

prowwedimenti dell' Autorita.

Il possesso del Rapporto finale - in onginale o in copia - non da dungue il dintto di

rendero pubblico attraverso pubblicita, pubbliche relazioni, notizian o alti mezz di

comunicazione senza il consenso scritto di REAG.

REAG ha inoltre facoltd di includere il nominative del Cliente nal proprio elenco di

referenze.

Protezione dei dati personali

Le Parti nconoscono che ciascuna di esse ha attato e trattera i dati personali in
redazione allesecuzione delle proprie obbligazioni owwero all'esercizio dei propn
diritti deranti da questo Contratto efo all'adempimento di obblighi di legge o di
regolamento e che gli accondi ra esse hanno definito il rucle di ciascuna Parte
{quale Titolare o Responsabile del Trattamento) in relazione alla vigente nomativa
sulla protezione dei dati personali.
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Salve non sia stato diversamente stabilito, le Parti hanne concordato e
riconosciuto che laddove ciascuna Parte abbia frattate i dati in conseguenza a
questo Contratio, la stessa ha eseguito il trattamento per le proprie finalia e, in
quanto tale, & stata identificata come Titolare del Trattamento in relazione alla
vigente normativa sulla protezione dei dati personali.

Ciascuna Parte ha riconesciuto e si @ impegnata ad ottemperare alle obbligazioni
derivanti dalla vigente normativa sulla protezione dei dafi personali nella misura in
cui abbiano trovato applicazione all'esecuzione dei propri obblighi owwero
all'esercizio dei propri diritti ai sensi del presente Contratto.

Limitazione della responsabilita, per il caso di forza maggiore.

Mé il Cliente, né REAS sono responsabili di ewentuali rtardi o mancanze verificatisi
nel corso di swolgimento dellincarico e dovuti a circostanze che si trovino al di fuon
del boro controlle individuale.

Legge applicabile e Foro Competente

Lincarico & regolato esclusivamente dalla Legge ltaliana

Cualsiasi confroversia, comunque dervante dallincarico, sara sogpetta alla
competenza esclusiva del Giudice ltaliano, con competenza temtoriale esclusiva
del Fore di Milano.

Clausola di manleva, indennizzo e limitazione del risarcimento

Il Chente si impegna a tenere indenne, manlevare e risancire REAG da qualsivoglia
conseguenza negativa. purché sotto il suo diretio confrollo, comungue dipendente
dall'assunzione e dallo svolgimento dellincarico, fatte salve le conseguenze
derivanti da imperizia, negligenza o dolo di REAG.

REAG si impegna a tenere indenne, mankevare e risarcire il Cliente da qualsivoglia
conseguenza  pregiudiziewole comungue  dipendente dalle  swolgimento
dellincarico. La misura massima dell'obbligo di indennizzo, ed in ogni caso del
risarcimento, & comungue & sempre, limitata all'onoraro stabilitc a favore di
REAG, salvo i caso in cui le conseguenze pregiudizievoli derivino da dolo e colpa
grave di REAG.

REAG si impegna a tenere indenne, mankevare e risarcire il Cliente da qualsivoglia
danno alle persone eo alle cose del Cliente causato dal personale di REAG o da
suni rappresentati durante I'esecuzione dell'incarico, fatto salwo il caso in cui i
danno derivi dal fatto del Cliente. La misura dellindennizzo, e comungue del
risarcimento, & sirettamente consequenziale e proporzionale al comportamento ed
al fatto del personale di REAG o dei suoi rappresentanti.

Mentre si trova nella proprietd oel Chente, il personale REAG assegnato
all'incarico si impegna a conformarsi a tutte le prescrizioni e le procedure di
sicurezza richieste dal Chente.
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Indipendenza delle Parti

REAG ed i Cliente agiscono come contraenti indipendenti, ciascuno nel rispetto
dei diritti dell"altro. Mello svolgimento delle attivita previste dal Contratto, REAG si &
riservata il diritto di utlizzare consulenti esterni. REAG & una Societa che rispetta
la Legge sulle pari opportunita_

Subappalto

REAS si riserva la facolta di avwalersi di terzi subappaltaton nell'esecuzione di tutti
o di parte dei senizi oggetto dellincarico, fermo restando che. con La
sottoscrizione della presente Offerta, il Cliente presta sin d'ora il proprio consenso
al subappalto ai sensi e per gli effetti dell'art. 1858 c.c.

In caso di nomina del subappaltatore da parte di REAG, resta ferma in ogni caso
la responsabilits di REAG nei confronti del Cliente, nei limiti ndicati nella presente
Offerta, per | senviz fomiti al Clsnte per il tramite del subappaltators.

In easo di nomina del subappaltatore, questi sara tenuto ai medesimi obblighi di
rsenatezza previst nella presente Cfferta in capo a REAG.

Limitazioni nell'uso del rmpporto

Il rapporto predisposto da REAG poira essere utiizzato esclusivamente per e
finalita indicate nel Contratto & secondo le awvertenze specificate nel rapporto
stesso. Ohigni alfro uso & considerato mproprio.

Presupposti e circostanze giuridico - legali

REAG non si & assunta alcuna responsabilita in ordine a presuppost e circostanze
gridico-legali. REAG non ha werificato né la titolarita né le passivita gravanti sulle
proprietd. REAG ha presunto che il titolo di proprieta sia valido ed efficace, che i
diritti di proprieta siano esercitabili e rasferkbili & che non esista alcuna ipoteca che
non possa essere cancellata attraverso nomali procedure.

Attendibilita delle informazioni fornite dal Cliente

Tutte le informazioni e i dati forniti dal Chente o dai suoi consulenti. sui quali REAG
ha basate le proprie considerazioni e conclusioni di valore o semplicemente ha
citate nel Rapporto finale. seno stati assunti come attendibili ed accurati. salvo che
non rientrasse espressamente nell'oggetio dell'incarico la verfica di tali dati ed
mformazioni.

Assegnazione della proprieta dei documenti

A meno che non sia diversamente stabilito nel Contratio o da successivo accordo
scritte, tutfi | documenti raccolti, | supporti informatici e ke note di lavoro redatte da
REAG rimamanno di sua proprieta e saranne da ki conservate per un periodo di
almeno cingue anni. Durante questo pericdo, e sulla base di una semplice
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richiesta, il Cliente awa accesso a questi documenti al fine di soddisfare necessita
connesse all'uso specificato nel Contratto o per usi ad esso collegati.

Standard professionali

REAG ha swolto Mincarice in conformita agli standard professionali applicabili. In
ogni caso, | senviz professionali prewedong anche giudizi espressi in un ambito
non sempre certo e basati su un'analisi di dati che possono non essere verficabili
o essere soggetti a cambiamenti nel tempo.

I Chente, & le alire parti autorizzate cui @ Cliente comunichera i risultati
dell'incarico swolto da REAG, dovranno giudicame ["'operato di REAG sulla base di
quanto stabilito in contratto e sulla base degli standard professionali applicabili.

Ambito dell"incarico

REAG ha rispettato le condizioni previste dal Contratto solo per quanto riguarda i
servizi specificatamente indicati nello stesso e le modifiche riguardanti I'ambito di
tali servizi espressamente indicate in ogni successivo accorde scritto tra e Parti.
Di conseguenza, l'incarico neon include servizi che non siano comelati, ne alcuna
responsabilits di aggiomare i lavoro una volta che questi siano stati completati.
REAG noltre si risenva i dirtte di nfivtare di eseguire qualsiasi servizio aggiuntivo
nel caso in cui ntenga che tali servizi possano generare un conflitio di interessi
reale o anche solo percepito, o nel caso in cui I'esecuzione di tali attivitd sia
Bzgale o in violazione delle normative applicabili o degli standard professionali.

Oneri esclusi

| servizi offeri da REAG non prewedono che il personale REAG presti
testimonianza o presenzi in Tribunake, in udienze o altro, a meno che cid non sia
stabilito nel Contratto o in un successive accordo scritio.

Codice Efico - Modello Organizzativo ai sensi del D.Lgs. 23172001

Il Cliente prende atto che REAG ha adottato un proprie codice efico (di seguito
“Codice Etico™) ed un modello di organizzazions, gestione e controllo in conformita
al principi ed alle linee guida previste dal Decreto legslativo n. 231/2001 (di
seguitc "Modello 2317). L'adozione del Modello 231 ha lo scopoe di prevenire la
commissione dei reati previsi dal suddetto Decreto legislatve e di eviare
Fapplicazione delle relative sanzioni. Copia del vigente Codice Efico & disponibile
su esplicita richiesta del Chente.

Il Cliente dichiara, per s& ed in relagione a proprie eventuali controflanti e
confrollate direttamente efe indirettamente: - di non operare (non awvere uffici,
attivita. investimenti, transazioni) in paesi sensibili elo sogpetti a sanzioni =d
embarghi disposti dalle Mazioni Unite, USA, UE e locali; - di non operare con
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persone o entith che hanno sede efo ativitd nei predetii passe; - non essens
destinatario di siffatte sanzioni.

Conflitto di interesse

REAG, decorsi sei mesi dalla data di consegna del rapporio, si nterra libera di
presentare a soggetti terzi offerte per semizi redativi alle stesse proprieta
mmobiliarn oggetio dell'incanco.

Reclamo

Il Cliente potra manifestare, entro 20 giomi dal termine dell’attivita, la propria
nsoddisfazione  inwiande a REAG un redamo wia e-mail all'account
customercare@reag-dp com

Al fine di accogliere e rispettare le esigenze del Cliente, REAG esaminera
Feventuale reclamo con puntale attenzione verficando ed analizzando ['operato
swolbo.
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