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GRANDEZZE DI PERFORMANCE

Nella relazione sulla gestione e nel bilancio consolidato de! Gruppo IPI al 31 Dicembre 2011, in
aggiunta alle grandezze finanziarie previste dagli IFRS, vengono presentate alcune grandezze da

queste ultime derivate che non sono previste dagli IFRS.

Tali grandezze sono presentate al fine di consentire una migliore valutazione delfandamento
economico e finanziario del Gruppo e non devono essere viste come soslitutive di quelle previste
dagli IFRS.

Le grandezze utilizzate sono:

e Margine Operativo Lordo (EBITDA) = Risultato Operativo ante Ammortamenti,

Plus/Minusvalenze e Ripristini di valore/Svaiutazioni di Attivita non Correnti.

Tale grandezza economica & utilizzata dal Gruppo sia ai fini dell'elaborazione del business plan
che delle presentazioni alla comunitd finanziaria e rappresenta un'unitd di misura per la

valutazione delle performance operative del Gruppo in aggiunta al Risultato Operativo (EBIT).

L’EBITDA & una grandezza economica intermedia che deriva dal Risultato Operativo (EBIT) ai
quale vengono sommati/sottratti alcuni costifproventi di natura non monetaria (Ammortamenti,
Svalutazioni/Ripristini di valore di attivitd non comenti), nonché le Minusvalenze/ Plusvalenze da
realizzo di attivita non correnti (escluse quelle relative alle attivitd cessate/destinate ad essere

cedute e quelle derivanti dalla cessione di partecipazioni diverse da quelle consolidate).
+ Indebitamento Finanziario Netto.

Il Gruppo ritiene che l'Indebitamento Finanziario Netto rappresenti lindicatore pii adatto ad
esprimere la capacita di fare fronte alle obbligazioni di natura finanziaria, costituito dal debito
finanziario ridotto della cassa e delle disponibilita liquide equivalenti nonché delle altre attivita
finanziarie. Nel'ambito della relazione sulla gestione é inserita una tabella che evidenzia i valori

dello stato patrimoniale utilizzati per il calcolo dellindebitamento finanziario netto.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE -  FINANZIARIA  CONSOLIDATA
AL 31 DICEMBRE 2011

ATTIVITA

(importi espressi in miglhaia di euro) Nota 1.12.2011 31,12.2010

Attlvita non correntl
Atthelth Immatariall
- Avvlamento e alire attivith immateriali a vila indefinita - B

- Allivitd immateriall a vita definita 289 167
4 289 167

Attivith materlall

= Immobili, Implanti @ macchinari di proprietd 5 21.508 23.387

- Beni in locazlone finanziaria 5 20.888 21.099
42,397 44,486

Investiment! Immoblliari

- Immoblli di proprieta 5 79.143 78.340

- Benl In locazione finanzlaria 5 . .
79.143 79.340

Altre attivith non correnti

Parlecipazion! 74 72

- Partecipazioni in imprese collegate valutate secondo # metodo def patrimonio nefio 8 68 68

- Parlacipazioni in alire imprese L] ;] )

Tioll @ cradill inanzlar - -

- Titoli divers! dafle partecipazioni - .
Crediti finanziari e altre alivila finanziaria non corenti 7 53.031 42325
Di cul viparil carrelate - -
Crediti var e altre attivith non cormenti B 167 88
Di cui v/parti corelale - -

53272 42,485
Alivith per imposte anticipale [}
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 175.101 166478
Atthvita correntl
Rimanenze di magazzino 10 215.497 178.256
Alivith classificale come detenula per 1a vendila § 1.934
Creditl commerciali, varl e allre attivitd coment 27.834 19.024
- Crediti per lavori su commessa - -
- Crediti commerciali 11 7.030 2592
DI cui viparti correlale
- Creditl vari e alire attivild camentl 12 20.804 16.432
Di gui viparli correlals 7 7
Titoll diversl dalle pariecipazion! - -
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie comenti 13 16 10.031
Di cui viperti corefate 18 16
Cassa o altre disponiblild liquide equivatenti 14 4.702 12,239
Di cui v/parli carrelale 8.131
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 249,963 219.580
TOTALE ATTIVITA' (A+B+C) 425.084 386.068
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SITUAZIONE PATRIMONIALE -
AL 31 DICEMBRE 2011

FINANZIARIA CONSOLIDATA

PASSIVITA" E PATRIMONIO NETTO

{impaorti espressi in migliaia di euro) Note 3t.12.2011 31.12.2010
PATRIMONIO NETTO 15
Quota di pertinenza della Capogruppo 115.633 122.372
- Capitale { al netlo delle azioni proprie) 71.372 T.372
- Riserve ( 9l neltto delle azionl proprie ) 51.000 52.892
- Riserva di copertura flussi dl cassa {3.789)
- Utili { perdite } del periodo {2.950) {1.992)
quela di perlinegnza del terzi 0 1]
TOTALE PATRIMONIO NETTO (A) 115.633 122,372
Passivita non correnti
Passivila finanziarie non corranti 217.022 220.176
- Debili finanziar 16 177.668 178.106
- Prassivita per locazioni finanziarie 16 39,354 42.070
- Alire passivila inanziarie
TFR e altri fondi relalivi al personale 17 2.450 3.362
Fondo Imposle differite - -
Fondi per rischl ed oneri futurl 18 14.034 16.353
Debiti vari 8 alire passivita non comenli 19 386 142
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (B} 233.882 239.033
Passlvita correntl
Passivila linanziarie comenti 43.781 12.941
- Debili finanziari 16 40.599 9.867
DI cui vipartl correlate - -
- Passivitd per locazionl finanziarie 16 3.028 2.920
- Altre passivitd finanziarie 16 154 154
Debill commerciall, per Imposie, vari e altre passivitd comenti 31.778 11.722
- Debili commerciali 20 6.496 5.875
Di cui viparii correlats 667 417
= Debill per imposte comenti 21 K 1
- Debili vari e altre passivitd comanti 22 25.211 5.846
Df cui v/parti correlate 13.958
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (C) 75.558 24,6683
TOTALE PASSIVITA' (E=B+C+D) 309.451 263.696
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (A+E) 425.004 386.068
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2011

CONTO ECONOMICO

(importi espressi In mugliaia di euro) Nole 31.12.2011 3422010

Ricavl 24 43.261 28,886
Di cui viparii carrelate

Altri proventi 25 T02 1825
DI cui v/parti correlale

Totale ricavi a proventi cperativi 43,983 38.811

Acquisli di materiali e servizi esleml 26 (13.402) (12.800)

Di cuf v/parti correlate {2.835) {2.389)}

Cosli del personale 7 {8.267) (B.748)

Aliri cosli operstivi 28 (1.588) {1.454)

Accanlonamenle fondi 29 (538) {799)

Rltascio fondi ko] 1.505 1.234

Svalutazione immohbili {200) {1.040)

Vanazione delle imanenze H {13.184) (©.386)

RISULTATO OPERATIVC ANTE AMMORTAMENTI, PLUSMINUSVALENZE E
RIPRISTINI/SVALUTAZIONI DI ATTIVITA' NON CORRENTI 8.270

5.718
Ammoriamentl 32 (2.085) {2.318)
Piusvalenze /Minusvalenze da realizzo d attivild non comenti - -
Ripristini’Svelulazioni di valore di attivild non correnli - .
Di cui v/parii correlate - -
RISULTATO OPERATIVO 8.205 3.400
uola nsultal parlecipazioni in WMpressa valulate si m o
patrimonla natto . .
Proventi finanzian 3 B79 484
DI cut v/parti correlate . 69
D eui per operazionl non ricorrent! . .
Oneri finanziari 33 (8.471) (5.051)
DI cui v/part: correiate (157) {1)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN
FUNZIONAMENTO (2.387) {1.157)
Iimposte sul reddilo del periodo 34 (563) (835)
UTILE DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO {2.950) (1.992)
Ulite (perdita) natto da attivith cessate deslinale ad essere cedule
UTILE {(PERDITA) DI PERIODO (2.950) {1.692)
elire componenti del conto econamico complessivo
Quota sfficace delle variazionl di fair value della copertura di flussl di cassa ] (3.789)
UTILE (FERDITA) DA ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICQ COMPLESSIVO (3.789) -
UTILE (FERDITA) COMPLESSIVO DI PERIODO {6.739) (1.992)
UTILE (PERDITA) PER AZIONE * 0,04 0,03

*(imporio espresso in cenlesiml di euro)
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
PER L’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2011
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO PER L’ESERCIZIO CHIUSO
AL 31 DICEMBRE 2011

~ {in migliaia di euro) Note 31.12.2011 31,12,2010
| A) Disponibilita liquide alFinizio delPanno 12,239 12.795
B) Disponibilitd monetarie generate (assorbite) dalle operazioni del'esercizio:
Risuliato d'esercizio (2,950 {1.9492)
Interessi passivi relativi ai dervati per la componente inefficace 201
Ammortamenti 2,065 2,318
Svalutazioni immobili, Rilascio fonds, aceantonamento fondi 200 1.040
Variazione netta del fondo TTR e di altri fondi relativi al personale 38.1 912) 156
Variazione imposte differite
Minus (plusvalenze) da realizzo immobilizzazioni - -
Variazioni del capitale d'esercizio:
- Crediti commerciali, vard ed altre aitiviti correnti e non correnti 36.2 (B.889) 27.46Y
D i correlare . -
- Rimanenze nette 36.3 (37.201) {71.322)
- Debiti commerciali, per imposte, vari ed altre passivied correnti e non correnti 36.4 20,30 (3.315)
D3 cui corrlate 251 #20)
- Fonde imposte ed altn fondi 36.5 (1.319 (1.227)
[ Totale (28.445) (46.863)

C) Disponibilitd monetaric generate (assorbite) dalle attivied di investimento:
Investimenti in:

- Partecipazioni - -
Immobilizzazioni materiali {2037) {(25)
Beni immateriali e costi pluriennali (770

- Beni in locazione finanziara (137

Disinvesdmenti in:
Attivitd cedute;

Deconsolidamento magazzino, attivita ¢ passiviti Porta Vittoria - -
Credito residuo relasivo alla cessione Porta Virtoria - -
Lstinzione debito per compensazione cessione Porta Vittoria - -
- Partecipazioni
- Immobilizzazioni matedali / immateriali - .
- Beni in locazione finanziana - -
Plusvalenze (minusvalenze) su realizzi - -
Variazioni perimetzo di consolidamento 10
[ Totalk (2.037) (922)

D) Disponibilith monetarie generate (assorbite) dalle artivitd di finanziamento:

Vananone netta dei crediti finanzian 36,6 (691) 2,508
D cui correlate - 1A
Variazione netta dei debiti Ananziad 367 23.636 #7.484
DY cus correlase
Aumento Capitale -
Variazione area consolidamento riserve -
Distribuzione di dividendi (42.823)
Totale 22,945 47.229
E) Variazione netta delle disponibilitd monetarie (7.537) (556)
F) Disponibilitd liquide a fine esercizio 4,702 12,239
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PRINCIPI CONTABILI E NOTE ESPLICATIVE

INFORMAZION| SOCIETARIE

IPI S.p.A. ha sede legale a Torino, in Via Nizza n. 262/59 - Business Center Lingotto.

La IPI S.p.A. e le societd da questa controllate (di seguito congiuntamente “il Gruppo IPI" o “il
Gruppo”) sono un Gruppo immobiliare con investimenti a lungo termine, in aree da sviluppo e in
immobili da trading, nonché societa di servizi immobiliari di intermediazione, di property, di
advisory e project management.

Una parte importante del business & ancora rappresentata dall'acquisto e vendita di immobili e
aree da sviluppo con un ciclo operativo non sempre coincidente con Fanno solare. Il Ciclo
operativo & spesso superiore all'anno in relazione all'ottenimento delle condizioni economiche

migliori per il loro realizzo.

La pubblicazione del bilancio consolidato di IP| S.p.A. per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 &
stata autorizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 15 marzo 2012.

In data 10 febbraio 2010 Consob, con Delibera 17173, ha incluso IP} nell'Elenco degli emittenti
strumenti finanziari diffusi tra il pubblico in misura rilevante, ai sensi del'art 108 del Regolamenti
Emittenti; pertanto IP| & tenuta a osservare le disposizioni di attuazione degli articoli 114-bis e 116
del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 contenute nel regolamento adottato con delibera

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche.

IPl S.p.A. & controllata da IPI DOMANI S.p.A. che possiede complessivamente n. 66.614.425
azioni IP| S.p.A. pari al 93,334% del capitale sociale.

FORMA E CONTENUTO

Il bilancio consolidato del Gruppo IPI & redatto in conformita agli Intemational Financial Reporting
Standards (IFRS) emessi dall'International Accounting Standards Board e omologati dall'Unione
Europea, alla legislazione nazionale vigente e anche ai provvedimenti emanati dalta CONSOB in
attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Comprende i bilanci di IPI S.p.A. e delle societa controllate redatti al 31 dicembre di ogni anno. |
bilanci delle societa controllate sono redatti, ai fini della loro inclusione nel bilancio consolidato,

adottando i medesimi principi contabili della controllante.

Il bilancio consolidato € disponibile sul sito www.IPl-spa.com e presso la sede della societa.
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La revisione contabile del bilancio consolidato & svolta da KPMG S.p.A.

La valuta di riferimento del bilancio consolidato € 'Euro, utilizzato nella totalith delle operazioni del

Gruppo. Ove non differentemente indicato, tutti gli importi sono espressi in migliaia di Euro.

Schemi di bilancio

Il Gruppo IPI ha adottato:

- il prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria Consolidata al 31 dicembre 2011 in base al
quale le atlivita e passivitd sono classificate distintamente in correnti e non correnti. Le attivita
correnti includono tra le rimanenze di magazzino immobili che sono venduti nel’ambito del normale
ciclo operativo, anche quando non & previsto che la vendita sia realizzata entro dodici mesi dalla
data di chiusura dell'esercizio, in considerazione del fatto che per I'attivita di trading immobiliare il

ciclo operalivo ha durata piuriennale.

Nelle note al bilancio viene indicata la parte delle rimanenze che si prevede di realizzare oltre i

dodici mesi dalla data di chiusura dell'esercizio;

- il prospetto di conto economico complessivo consolidato al 31 dicembre 2011 dove i costi sono
classificati per natura e gli altri componenti del conto economico complessivo sono esposti

successivamente a quelli che compongono ['utile o la perdita del periodo.

- il rendiconto finanziario consolidato secondo lo schema del metodo indiretto, per il quale il
risultato d'esercizio & stato depurato dagli effetti delle operazioni di natura non monetaria, da
qualsiasi differimento o accantonamento di precedenti o futuri incassi o pagamenti operativi e da
elementi di ricavi o costi connessi con i fiussi finanziari derivanti dall'atfivita di investimente o

finanziaria.
- il prospetto dei movimenti di patrimonio netto.

Il bilancio consolidato & stato redatto in base al principic del costo storico, tranne che per gli

strumenti finanziari per i quali lo IAS 38 richiede l'iscrizione in base al valore equo (fair value).
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Criteri di redazione

| principi contabili adottati sono omogenei con quelli dell'esercizio precedente.

Nello specifico hanno trovato applicazione i sequenti principi e interpretazioni recepiti dalla UE e in

vigore dal 2011:

Titolo del documento

Madifiche allo 1AS 32 - Classificazione dell'emissione di diritti

Madifiche all'lFRIC 14 - Pagamenti anticipati relativi ad una previsione di contribuzione minima

IFRIC 18 - Estinzione di passivila finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale

Modifiche all'lFRS 1 ed IFRS 7 - Esenzione limitata dell'informativa comparativa prevista dell'IFRS 7 per neo-utilizzatori

1AS 24 (rivisto nel 2009) - informativa di bilancie sulle operazioni con parti correlate

Miglioramenti agli IFRS {2010)

L'entrata in vigore dei presenti emendamenti non ha avuto effetti sul bilancio del Gruppo.

Si segnala che il Gruppo non applica in via anticipata i seguenti documenti omologati dalla UE nel
2011:

Titolo del documento

Modifiche all'lFRS 7 - Strumenti finanziari: informazioni integrative nel caso di trasferimenti di attivita finanziarie

Principi di Consolidamento

Le societa controllate sono consolidate integralmente a partire dalla data di acquisizione, ovvero
dalla data in cui il Gruppo ne acquisisce il controllo e cessano di essere consolidate alla data in cui

il controllo viene trasferito al di fuori del Gruppo.

| risultati economici delle imprese controllate acquisite o cedute nel corso dell'esercizio sono inclusi
nel conto economico consolidato dall'effettiva data di acquisizione, o fino all'effettiva data di

cessione.

Le societa sono controllate quando la Capogruppe ha il potere di determinare le politiche

finanziarie e operative di una impresa in modo tale da ottenere benefici dalla sua attivita.

Nella preparazione del bilancio consolidato vengono assunte linea per linea le attivita, le passivita,
nonché i costi e i ricavi delle imprese consolidate nel loro ammontare complessivo, attribuendo ai
soci di minoranza in apposite voci dello stato patrimoniale e del conto economico la quota del
patrimonio netto e del risultato dellesercizio di loro spettanza. Il valore contabile della

partecipazione in ciascuna delle controllate & eliminato a fronte della comispondente quota di
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patrimonio netto di ciascuna delle controllate comprensiva degli eventuali adeguamenti al fair
value, alla data di acquisizione, delle relative attivita e passivita; I'eventuale differenza residuale

emergente é allocata alla voce avviamento.

L'elenco delle societa del Gruppo alla data del 31 dicembre 2011 & il seguente:

Capitale . )
% di % di
L . Sociale {in
Denominazione Sede sociale possesso0  pPOSSesso
migliaia di ) .
diretto indiretto
euro)
Ipi Intermediazione S.r.l.  Via Nizza 262/59 - Torino 2.272 100%
Montenapo 15 S.p.A. Via Nizza 262/59 — Torino 1.250 100%
Ipi Servizi S.r.l. Via Nizza 262/59 - Torino 300 100%
Manzoni 44 Sr.l. Via Valeggio 41 - Torino 119 100%
Lingotto Hotels S.r.l. Via Nizza 262/59 - Torino 17.264 100%
I.S.I. Sr.l. Via Nizza 262/59 - Torino 410 97,56% 2,44%
Lingotto 2000 S.p.A. Via Nizza 262/59 - Torino 500 100%
Lingotto Parking S.r.l. Via Nizza 262/59 - Torino 67 100%
Torino Uno S Via Nizza 262/59 - Torino 20 100%
ImutuiPl Sr Via Nizza 262/59 — Torino 150 100%

La variazione dell'area di consolidamento ha interessato le societad Torine Uno s.r.l. e ImutuiPi srl

costituite a fine dicembre 2011 e non ancora operalive.

Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali utili e perdite non realizzati derivanti da

rapporti intrattenuti fra societd del Gruppo sono completamente eliminati.

2.4 Valutazioni discrezionali e stime contabili significative

Principali decisioni assunte nell'applicazione dei principi contabili

Nell'effettuazione delle verifiche di impairment, i flussi finanziari futuri sono stati stimati utilizzando i
piu recenti piani di sviluppo previsionali aggiornati per tener conto dei consuntivi e dei budget pi
recenti. La direzione aziendale, in assenza di effetti e circostanze successivi tali da pregiudicare

I'attendibilita dei piani stessi, ritiene che essi esprimano la migliore stima dei flussi finanziari futuri.

Principali fattori di incertezza nell'effettuazione delle stime
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La redazione del bilancio consolidato ha richiesto l'utilizzo di stime e assunzioni sia nella
determinazione di alcune attivith e passivita, sia nella valutazione delle attivita e passivita

potenziali. Gli eventi potrebbero non confermare pienamente le stime.

| principali dati stimati si riferiscono alle verifiche di impairment, al valore recuperabile degli
immobili a magazzino, ai fondi rischi e oneri, ai fondi svalutazione crediti, agli ammortamenti, ai

benefici ai dipendenti, alle imposte differite e alla valutazione del fair value dei contratti derivati.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ciascuna variazione sono iscritti

nel conto economico complessivo o nelle altre componenti del conte economico complessivo.

Le assunzioni fondamentali riguardanti il futuro e le altre cause di incertezza nell'effettuazione delle
stime alla data di riferimento del bilancio che possono causare rettifiche rilevanti ai valori contabili
rifiessi nel bilancio entro I'esercizio successivo, riguardano principalmente il processo di

valutazione degli immobili e la stima della recuperabilita del valore dei crediti.

2.5 Sintesi dei principali criteri contabili

Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili impianti @ macchinari sono rilevati al costo storico, al netto del relativo fondo di
ammortamento e delle perdite di valore cumulate. L'ammortamento ¢ calcolato a quote costanti in

base alla vita utile stimata del bene.

L'ammortamento, che inizia nel momento in cui il bene diviene disponibile per F'uso, é calcolato a
quote costanti in base alla vita utile stimata del bene e tenuto conto del suo valore residuo. Le
aliquote di ammortamento utilizzate, che rispecchiano la vita utile generalmente attribuita alle varie

categorie di beni sono le seguenti:

Fabbricati e costruzioni leggere dal 1% al 3%
Impianti e macchinari dal 8% al 15%
Mobili e arredi ufficio 12%

Altri beni dal 20% al 25%

| terreni, avendo di norma una vita utile illimitata, non sono soggetti ad ammortamento.

Il valore contabile di immobili, impianti e macchinari & sottoposto a verifica per rilevare eventuali
perdite di valore quando eventi o cambiamenti indicano che il valore contabile non pué essere
recuperato, secondo il piano di ammortamento stabilito. Se esiste un‘indicazione di questo tipo e

nel caso in cui il valore contabile ecceda il valore presumibile di realizzo, le attivita o le unita
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generatrici di flussi finanziari a cui i beni sono allocati vengono svalutate fino a riflettere il loro

valore di realizzo.

Il valore residuo del bene, la vita ulile e i metodi applicati sono rivisti con frequenza annuale e

adeguati se necessario alla fine di ciascun esercizio.

Un bene materiale viene eliminato dal bilancio al momento della vendita, o quando non sussistono
benefici economici futuri attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite o utili (calcolati come
differenza tra i proventi netti della vendita e il valore contabile) sono inclusi a conto economico

nell'anno della suddetta eliminazione.

Attivitd immateriali

Le attivitd immateriali acquistate sono iscritte all'attivo, secondo quanto disposto dallo 1AS 38
(Attivita immateriali), quando & probabile che I'uso dell'attivitd generera benefici economici futuri e

quando il costo dell'attivita pud essere determinato in modo attendibile.

Le immobilizzazioni immateriali acquisite separatamente sono inizialmente capitalizzate al costo,
mentre quelle acquisite attraverso operazioni di aggregazione di imprese sono capitalizzate al
valore equo alla data di acquisizione. Dopo |a rilevazione iniziale, le attivita immateriali sono iscritte
al costo al netto dei fondi di ammortamento e di eventuali perdite di valore accumulate. Le
immobilizzazioni immateriali prodotte internamente, a eccezione dei costi di sviluppo, non sono
capitalizzate e si rilevano nel conto economico dell'esercizio in cui sono state sostenute. La vita
ulile delle immobilizzazioni immateriali & valutata come definita o indefinita. Le attivita immateriali a
vita utile definita sono ammortizzate lungo la loro vita utile e sottoposte a test di impairment per
valutare la loro recuperabilita ogni volta che vi siano indicazioni di una possibile perdita di valore. II
periodo e il metodo di ammortamento ad esse applicato viene riesaminato alla fine di ciascun
esercizio finanziario o pil frequentemente se necessario. Variazioni della vita utile attesa o delle
modalita con cui i futuri benefici economici legati all'attivita immateriale sono conseguiti dal
Gruppo, sono rilevate modificando il periodo o il metodo di ammortamento, e trattate come
modifiche delle stime contabili. Le quote di ammortamento delle attivith immateriali con vita finita
sono rilevate a conto economico nella categoria di costo coerente con la funzione dellattivita

immateriale.
Il gruppo non ha iscritto in bilancio attivita immateriali a vita utile indefinita.

Qui di seguito riepiloghiamo i principi applicati dal Gruppo per le attivitd immateriali:
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Software e licenze
Vita utile Finita
Metodo utilizzato Software ammortizzato in 3 anni:

Licenze ammortizzato in base alla loro durata

Prodotto in economia o acquisito Acquisito

Test di congruitd per la rilevazione di | quando si riscontra un'indicazione di perdita di valore.
perdite di valore ftest sui valori

recuperabili

Gli utili o le perdite derivanti dall'alienazione di un bene immateriale sono misurati come la
differenza fra il ricavo netto di vendita e il valore contabile del bene e sono rilevati a conto

economico al momento dell'alienazione.,

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari sono iscritti al costo d’acquisto, comprensivo degli oneri accessori di
diretta imputazione, al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore cumulate.

L'ammortamento & calcolato a quote costanti in base alla vita utile stimata del bene.

L’ammortamento, che inizia nel momento in cui il bene diviene disponibile per I'uso, & calcolato a
quote costanti in base alla vita utile stimata del bene e tenuto conto del suo valore residuo. Le
aliquote di ammortamento utilizzate, che rispecchiano la vita utile generalmente attribuita a tali
beni, € compresa tra ' 1% e il 3%. | temeni, avendo di norma una vita utile illimitata, non sono

soggetti ad ammortamento.

Il valore contabile degli immobili & sottoposto a verifica per rilevare eventuali perdite di valore
quando eventi o cambiamenti indicano che il valore contabile non pud essere recuperato, secondo
il piano di ammortamento stabilito. Se esiste un'indicazione di questo tipo e nel caso in cui il valore
contabile ecceda il valore presumibile di realizzo, le attivita o le unita generatrici di flussi finanziari

a cui i beni sono allocati vengono svalutate fino a riflettere il loro valore di realizzo.

Il valore residuo del bene, la vita utile e i metodi applicati sono rivisti con frequenza annuale e

adeguati se necessario alla fine di ciascun esercizio.

Un bene materiale viene eliminato dal bilancio al momento della vendita, o quando non sussistono

benefici economici futuri attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite o utili (calcolati come
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differenza fra i proventi netti della vendita e il valore contabile} sono inclusi a conto economico

nell'anno della suddetta eliminazione.

Leasing

| beni acquisiti con contratto di leasing finanziario sono iscritti al fair value del bene locato o, se
minore, al valore attuale dei canoni di leasing. Nel passivo viene iscritto un debito di pari importo,
che viene progressivamente ridotto in base al piano di rimborso delle quote di capitale incluse nei

canoni contrattualmente previsti.

| canoni di leasing sono ripartiti tra quota capitale e quota interessi, in modo da oftenere
I'applicazione di un tasso di interesse costante sul saldo residuo del debito (quota capitale). Gli

oneri finanziari sono addebitati a conto economico.

Attivita possedute per la vendita

Unattivita non corrente (o un gruppo in dismissione composto da attivith e passivitd) viene
classificata come posseduta per la vendita se il suo valore contabile sara recuperato
principalmente con un’operazione di vendita anziché tramite il suo utilizzo continuato. L'attivita o il
gruppo in dismissione vengono valutati al minore tra il loro valore contabile e il loro fair value al
netto dei costi di vendita, L'eventuale perdita per riduzione di valore di un gruppo in dismissione
viene allocata in primo luogo all'avviamento, quindi alle restanti attivita e passivita in misura
proporzionale, ad eccezione di imanenze, attivita finanziarie, attivita per imposte differite, benefici
per dipendenti, investimenti immobiliari, che continuano ad essere valutate in conformita ai principi
contabili del Gruppo. Le perdite per riduzione di valore derivanti dalla classificazione iniziale di
un‘attivita come posseduta per la vendita e le differenze di valutazione successive sono rilevate
nell'utile o perdita dellesercizio. Le variazioni di valore positive sono rilevate solo fino a

concorrenza di eventuali perdite per riduzione di valore cumulate.

Le attivita immateriali e gli elementi di immobili, impianti e macchinari classificati come posseduti
per la vendita o la distribuzione non sono ammortizzati a partire dalla data in cui vengono
classificati come tali. Inoltre, una partecipazione cessa di essere contabilizzata con il metodo del
patrimonio netto nel momento in cui viene classificata come posseduta per la vendita o Ia

distribuzione.
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Partecipazioni in societa collegate

Le partecipazioni del Gruppo in societa collegate sono valutate con il metodo del patrimonio netto.
Una collegata & una societa su cui il Gruppo esercita un'influenza notevole e che non & classificabile

come controllata o una partecipazione a controllo congiunto (joint venture).

Pertanto la partecipazione in una societa collegata é iscritta nello stato patrimoniale al costo
incrementato dalle variazioni successive all'acquisizione nella quota di patrimonio di pertinenza del
Gruppo. L'eventuale avviamento afferente alla collegata € incluso nel valore contabile della
partecipazione e non & soggetto ad ammortamento. Dopo I'applicazione del metodo del patrimonio
netto, il Gruppo determina se & necessario rilevare eventuali perdite di valore aggiuntive con
riferimento alla partecipazione netta del Gruppo nella collegata. Il conto economico riflette la quota
di pertinenza del Gruppo del risultalo d'esercizio della societa collegata. Nel caso in cui una
societa collegata rilevi rettifiche con diretta imputazione al patrimonio netto, il Gruppo rileva ta sua
quota di pertinenza e ne da rappresentazione, ove applicabile, nel prospetio delle variazioni nel

patrimonio netto.

La data di chiusura contabile delle collegate ¢ allineata a quella del Gruppo.

Perdita di valore delle attivita

Annualmente, ad ogni chiusura di bilancio il Gruppo valuta I'eventuale esistenza di indicatori di
perdita di valore delle attivita immateriali, degli immobili, impianti e macchinari di proprieta e dei beni
in locazione finanziaria. Nel valutare se esistono indicazioni che le atfivitd possano aver subito una
perdita di valore si considerano fonli inteme ed esteme di informazione. Relativamente alle prime
(fonti inteme) si considera: I'obsolescenza o il deterioramento fisico dell'attivita; se si sono verificati
nellesercizio significativi cambiamenti nelluso dell'attivita; se I'andamento economico dell'attivita
risulta peggiore di quanto previsto. Relativamente alle fonti esteme, invece, si considera: se i prezzi
di mercato delle attivitd hanno registrato significative flessioni; se vi sono discontinuita tecnologiche o

di mercato o normative in grado di ridurre il valore dell'attivita.

Indipendentemente dal fatto che vi siano indicazioni interne o esteme di riduzioni di valore,
I'avviamento, e le altre eventuali attivita immateriali con vita utile indefinita, sono sottoposte a

verifica per riduzione di valore almeno una volta all'anno.

In entrambi i casi, verifica annuale del valore contabile dell’avviamento o delle altre attivita materiali
ed immateriali a vita utile definita in presenza di indicatori di perdita di valore, il Gruppo effettua
una stima del valore recuperabile. Il valore recuperabile é il maggiore fra il valore equo di un'attivita
0 unita generatrice di flussi finanziari al netto dei costi di vendita e il suo valore d'uso e viene

determinato per singola attivita, tranne quando tale attivitd non generi flussi finanziari che siano
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ampiamente indipendenti da quelli generati da altre attivita o gruppi di attivita nel qual caso il
Gruppo stima il valore recuperabile dell'unitad generatrice di flussi di cassa cui I'attivita appartiene.
In particolare, poiché I'avviamento non genera flussi finanziari indipendentemente da altre attivita o
gruppi di attivitd, la verifica per riduzione di valore riguarda I'unitd o il gruppo di unitd cui
I'avviamento é stato allocato.

Se il valore contabile di un‘attivita o unitd generatrice di flussi finanziari & superiore al suo valore
recuperabile, tale attivita ha subito una perdita di valore ed é conseguentemente svalutata fino a
riportarla al valore recuperabile. Nel determinare il valore d'uso, il Gruppo sconta al valore attuale i
flussi finanziari stimati futuri, utilizzando un tasso di attualizzazione ante-imposte che riflette le

valutazioni di mercato sul valore temporale del denaro e i rischi specifici dell'attivita.

Le perdite di valore subite da attivita in funzionamento sono rilevate a conto economico nelle

categorie di costo coerenti con la funzione dell'attivita che ha evidenziato la perdita di valore.

A ogni chiusura di bilancio il Gruppo valuta inoltre I'eventuale esistenza di indicazioni del venir
meno (o della riduzione) di perdite di valore precedentemente rilevate e, qualora tali indicazioni
esistano, stima il valore recuperabile. Il valore di un'attivith precedentemente svalutata, ad
eccezione dell'avviamento, pud essere ripristinato solo se vi sono stati cambiamenti nelle stime
utilizzate per determinare il valore recuperabile dell'attivitd dopo l'ultima rilevazione di una perdita
di valore. In tal caso il valore contabile dell'attivitd viene portato al valore recuperabile, senza
tuttavia che il valore cosi incrementato possa eccedere il valore contabile che sarebbe stato
determinato, al netto dellammortamento, se non si fosse rilevata alcuna perdita di valore negli anni
precedenti. Ogni ripristino viene rilevato quale provento a conto economico, tranne quando
I'attivita & iscritta a un importo rivalutato, caso in cui il ripristino & trattato come una rivalutazione.
Dopo che é stato rilevato un ripristino di valore, la quota di ammortamento dell’attivita & rettificata
nei periodi futuri, al fine di ripartire il valore contabile modificato, al netto di eventuali valori residui,
in quote costanti lungo la restante vita utile. In nessun caso il valore dell'avviamento

precedentemente svalutato pud essere ripristinato al valore originario.

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie sono iniziaimente rilevate al costo — maggiorato degli onefi accessori
al'acquisto ~ che rappresenta il valore equo del comispettivo pagato. Successivamente

alliscrizione iniziale, le attivitd finanziarie sono valutate in relazione alla loro destinazione

funzionale.
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Finanziamenti attivi e crediti finanziari

| finanziamenti e crediti sono attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili,
che non sono quotati su un mercato attivo. Tali attivita sono rilevate secondo il criterio del costo
ammortizzato, usando il metodo del tasso di sconto effettivo. Gli utili e le perdite sono iscritti a
conto economico quando i finanziamenti e i crediti sono contabilmente eliminati o al manifestarsi di

perdite di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

Rimanenze

Le rimanenze sono valutate al minore fra il costo di acquisto o di produzione e il valore netto di
presumibile realizzo. Essendo costituite prevalentemente da unitd immobiliari destinate alla

vendila, lindividuazione del costo avviene con determinazione specifica per ogni unita.

Il valore netto di presumibile realizzo é costituito dal normale prezzo stimato di vendita dedotti i

costi stimati di completamento e i costi stimati per realizzare la vendita.

Qualora necessario, sono inoltre stanziati dei fondi svalutazione per tenere conto del loro

presumibile valore di realizzo.

Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali, che generalmente hanno scadenze a 30-90 giomi, sono rilevati al loro
importo nominale, al netto del fondo svalutazione crediti rappresentativo del costo ammortizzato,
Tale accantonamento ¢ effettuato in presenza di evidenza che il Gruppo non sara in grado di
incassare il credito. | crediti inesigibili vengono svalutati al momento della loro individuazione. |
crediti per i quali é stato concordato un periodo di pagamento significativamente pill esteso rispetto
alle nommali condizioni commerciali vengono attualizzati e rilevati secondo il criterio de! costo

ammortizzalo, usando il metodo del tasso di sconto effettivo.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e depositi a breve termine nello stato patrimoniale comprendono il denaro in
cassa e i depositi a vista e a breve termine, in quest'ultimo caso con scadenza originaria prevista

non oltre i tre mesi, o inferiore.

Ai fini del rendiconto finanziario consolidato, le disponibilita liquide e mezzi equivalenti sono

rappresentale dalle disponibilita liquide come definite sopra.

Finanziamenti

Tutti i finanziamenti sono rilevati inizialmente al valore equo del comispettivo ricevuto al netto degli

oneri accessori di acquisizione del finanziamento.
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Dopo liniziale rilevazione, i finanziamenti sono valutati con il criterio del costo ammortizzato,

usando il metodo del tasso di interesse effettivo.

Ogni utile o perdita é contabiiizzato a conto economico quando la passivita & estinta, oltre che

attraverso il processo di ammortamento.

Cancellazione di attivita e passivita finanziarie

Attivita finanziarie

Un'attivita finanziaria (o, ove applicabile, parte di un‘attivita finanziaria o parti di un gruppo di

attivita finanziarie simili) viene cancellata da bilancio quando:
o idiritti a ricevere flussi finanziari dall'attivita sono estinti;

+ il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanziari dallattivita, ma ha assunto I'obbligo

contrattuale di corrisponderii interamente e senza ritardi a una terza parte;

» il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari dall'attivita e (a) ha trasferito
sostanzialmente tutti i rischi e benefici della proprieta dell'attivita finanziaria, oppure (b) non ha
trasferito né Irattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici dell'attivitd, ma ha trasferito il

controllo della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a ricevere flussi finanziari da un'attivita e non abbia
né trasferito né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici o non abbia perso il controllo sulla
stessa, attivita viene rilevata nel bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgimento residuo
nellattivita stessa. Il coinvolgimento residuo che prende la forma di una garanzia sullattivita
trasferita, viene valutato al minore tra il valore contabile iniziale dell'attivita e il valore massimo del

commispettivo che il Gruppo potrebbe essere tenuto a comispondere.

Passivita finanziarie

Una passivita finanziaria viene cancellata dal bilancio quando I'obbligo sottostante la passivita é

estinto, o annullato o adempiuto.

Nei casi in cui una passivita finanziaria esistente & sostituita da un'altra dello stesso prestatore, a
condizioni sostanziaimente diverse, oppure le condizioni di una passivitd esistente vengono
sostanzialmente modificate, tale scambio o modifica viene frattata come una cancellazione
contabile della passivita originale e la rilevazione di una nuova passivita, con iscrizione a conto

economico di eventuali differenze tra i valori contabili.

136 -



Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

Perdite di valore di attivita finanziarie

Il Gruppo valuta a ciascuna data di chiusura del bilancio se un‘attivita finanziaria o gruppo di attivita

finanziarie ha subito una perdita di valore.

Attivita valutate secondo il criterio del costo ammortizzato

Se esiste un'indicazione oggettiva che un finanziamento o credito iscritti al costo ammortizzato ha
subito una perdita di valore, limporto della perdita € misurato come la differenza fra il valore
contabile dellattivita e il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati (escludendo perdite di
credito future non ancora sostenute) scontato al tasso di interesse effetlivo originale dellattivita
finanziaria (ossia il tasso di interesse effettivo calcolato alla data di rilevazione iniziale). Il valore
contabile dellattivita verrd ridotto sia direttamente, sia mediante ['utilizzo di un fondo

accantonamento. L'importo della perdita verra rilevato a conto economico.

Se, in un esercizio successivo, I'entith della perdita di valore si riduce e tale riduzione pud essere
oggettivamente ricondotta a un evento verificatosi dopo la rilevazione della perdita di valore, il
valore precedentemente ridotto pud essere ripristinato. Eventuali successivi ripristini di valore sono
rilevati a conto economico, nella misura in cui il valore contabile dellattivita non supera il costo

ammortizzato alla data del ripristino.

Fondt per rischi e oneri

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri sono effettuati quando il Gruppo deve far fronte
un‘obbligazione attuale (legale o implicita) risultante da un evento passato, & probabile un esborso
finanziario per far fronte a tale obbligazione ed & possibile effettuare una stima affidabile del suo
ammontare. Quando il Gruppo ritiene che un accantonamento al fondo rischi e oneri sara in parte
o del tutto imborsato, per esempio nel caso di rischi coperti da polizze assicurative, I'indennizzo &
rilevato in modo distinto e separato nell'attivo se e solo se, esso risulta praticamente cerio. In tal
caso, nel conto economico e presentato il costo delleventuale relativo accantonamento, al netto
del’ammontare rilevato per l'indennizzo. Se l'effetto di attualizzazione del valore del denaro é
significativo, gli accantonamenti sono attualizzati ulilizzando un tasso di sconto ante imposte che
riflette, ove adeguato, i rischi specifici delle passivita. Quando viene effettuata I'attualizzazione,
lincremento dell'accantonamento dovuto al trascorrere del tempo € rilevato come onere

finanziario,

Fondo TFR e altri benefici ai dipendenti

Il fondo TFR, calcolato in conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti, & attualizzato, ad

ogni fine esercizio, in base alla proiezione di ipotesi di evoluzione future specifiche di ogni singola
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societa. Gli utili e le perdite defivanti dall'effettuazione del calcolo attuariale sono imputati a conto
economico come costo del lavoro. Alcune societa del Gruppo hanno attivato piani a contribuzione
definita; a eccezione del fondo TFR, non sussistono piani a benefici definiti. | pagamenti relativi a

piani a contribuzione definita sono rilevati a conto economico come costi quando sostenuti.

Rilevazione dei ricavi

I ricavi sono rilevati nella misura in cui & probabile che i benefici economici siano conseguiti dal
Gruppo e il relativo importo possa essere determinato in modo affidabile. | seguenti criteri specifici

di rilevazione dei ricavi devono essere rispettati prima dellimputazione a conto economico;
Vendita di beni

Il ricavo & riconosciuto quando limpresa ha trasferito all'acquirente tutti i rischi e benefici

significativi connessi alla proprieta del bene.

Prestazione di servizi

| ricavi derivanti da prestazioni di servizi (intermediazione, gestione patrimoni, facility management

e altre prestazioni varie) sono riconosciuti quando sono resi.
Interessi

Sono rilevati come proventi finanziari a seguito dell'accertamento di interessi attivi di competenza
(effettuato utilizzando il metodo dellinteresse effettivo che & il tasso che attualizza esattamente i
flussi finanziari futuri attesi in base alla vita attesa dello strumento finanziario al valore contabile

netto dell'attivita finanziaria).

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari si rilevano a conto economico secondo il criterio della competenza.
Imposte sul reddito

Imposte correnti

Le imposte correnti attive e passive per Fesercizio corente e precedenti sono valutate per I'importo
che ci si attende di recuperare o corrispondere alle autorita fiscali. Le aliquote e la normativa
fiscale utilizzate per calcolare I'importo sono quelle emanate alla data di chiusura di bilancio.
Imposte diffenite

Le imposte differite sono calcolate sulle differenze temporanee risultanti alla data di bilancio fra i

valori fiscali presi a riferimento per le attivita e passivita e i valori riportati a bilancio.

Le imposte differite passive sono rilevate a fronte di tutte le differenze temporanee tassabili, ad

eccezione:
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« di quando le imposte differite passive derivino dalla rilevazione iniziale dell'avviamento o di
un'attivita o passivita in una transazione che non & una aggregazione aziendale e che, al
tempo della transazione stessa, non comporti effetti né sull'utile dell'esercizio calcolato a fini

di bilancio né sull'utile o sulla perdita calcolati a fini fiscali;

- con riferimento a differenze temporanee tassabili associate a partecipazioni in controllate,
collegate e joint venture, nel caso in cui il rigiro delle differenze temporanee pud essere

controllato ed & probabile che esso non si verifichi nel futuro prevedibile.

Le imposte differite attive o anficipate sono rilevate a fronte di lutte le differenze temporanee
deducibili e per le atfivith e passivita fiscali portate a nuovo, nella misura in cui sia probabile
l'esistenza di adeguati utili fiscali futuri che possanc rendere applicabile l'uilizzo delle differenze

temporanee deducibili e delle attivita e passivita fiscali portate a nuovo, eccetto il caso in cui:

» limposta differita attiva collegata alle differenze temporanee deducibili derivi dalla rilevazione
iniziale di unattivitd o passivita in una transazione che non é un’aggregazione aziendale e
che, al tempo della transazione stessa, non influisce né sull'utile dell'esercizio calcolato a fini

di bilancio né sull'utile o sulla perdita calcolati a fini fiscali:

«» con riferimento a differenze temporanee tassabili associale a partecipazioni in controllate,
collegate e joint venture, le imposte differite attive sono rilevate solo nella misura in cui sia
probabile che le differenze temporanee deducibili si riverseranno nellimmediato futuro e che
vi siano adeguati utili fiscali a fronte dei quali le differenze temporanee possano essere

utilizzate.

Il valore da riportare in bilancio delle imposte differite attive viene riesaminato a ciascuna data di

chiusura del bilancio e ridotto nella misura in cui non risulfi piti probabile che sufficienti utili fiscali

saranno disponibili in futuro in modo da pemmettere a tutto o parte di tale credito di essere
utilizzato. Le imposte differite attive non riconosciute sono riesaminate con periodicita annuale alla
data di chiusura del bilancio e vengono rilevate nella misura in cui é diventato probabile che I'utile

fiscale sia sufficiente a consentire che tali imposte differite attive possano essere recuperate.

Le imposte differite attive e passive sono misurate in base alle aliquote fiscali che ci si attende
vengano applicate all'esercizio in cui tali attivita si realizzano o tali passivita si estinguono,
considerando le aliquote in vigore e quelle gia emanate o sostanzialmente emanale alla data di

bilancio.

Le imposte sul reddito relative a poste rilevate direttamente a patrimonio netto sono imputate

direttamente a patrimonio netto e non a conto economico.
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Le imposte differite aftive e passive vengono compensate, qualora esista un diritto legale a
compensare le attivita per imposte correnti con le passivitd per imposte correnti e le imposte

differite facciano riferimento alla stessa entita fiscale e alla stessa autorita fiscale.

Imposta sul valore aggiunto

| ricavi, i costi e le attivita sono rilevati al netto delle imposte sul valore aggiunfo, a eccezione del
caso in cui tale imposta applicata allacquisto di beni o servizi risulti indetraibile, nel qual caso essa
viene rilevata come parte del costo di acquisto dell'attivita o parte della voce di costo rilevata a

conto economico.

L'ammontare netto delle imposte indirette sulle vendite che possono essere recuperate da, o

pagate all'erario, € incluso a bilancio nei crediti o debiti diversi, a seconda del segno del saldo.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati sono utilizzati con lintento di copertura, al fine di ridurre il rischio di
cambio, di tasso e di variazioni nei prezzi di mercato (principalmente commodity e ftitoli).
Coerentemente con quanto stabilito dallo I1AS 39, gli strumenti finanziari derivati possono essere
contabilizzati secondo le modalitd stabilite per 'hedge accounting solo quando, all'inizio della
copertura, esiste la designazione formale e la documentazione della relazione di copertura stessa,
si presume che la copertura sia altamente efficace, I'efficacia pud essere attendibilmente misurata

e la copertura stessa é altamente efficace durante i diversi periodi contabili per i quali é designata.

Tutti gli strumenti finanziari derivati sono misurati al fair value, come stabilito dallo I1AS 39.

Quando gli strumenti finanziari hanno le caratteristiche per essere contabilizzati in hedge

accounting, si applicano i seguenti trattamenti contabili:

0 Fair value hedge — Se uno strumento finanziario derivato é designato come copertura
dell'esposizione alle variazioni del fair value di un'attivita o di una passivita di bilancio attribuibili ad
un particolare rischio che pué determinare effetti sul conto economico, I'utile o ta perdita derivante
dalle successive valutazioni del fair value dello strumento di copertura sono rilevati a conto
economico. L'utile o la perdita sulla posta coperta, attribuibile al rischio coperto, modificano il

valore di carico di tale posta e sono rilevati a conto economico.

0 Cash flow hedge - Se uno strumento finanziario derivato & designato come copertura

dell'esposizione alla variabilitd dei flussi di cassa futuri di un'attivita o di una passivita iscritta in
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bilancio o di un'operazione prevista altamente probabile e che potrebbe avere effetti sul conto
economico, la porzione efficace degli utili o delle perdite sullo strumento finanziario derivato &
rilevata negli Altri utilif{perdite) complessivi. L'utile o la perdita cumulati sono stomati dagli Altri
utilif{perdite} complessivi e contabilizzati a conto economico nello stesso periodo in cui & rilevato il
correlato effetto economico dell'operazione oggetto di copertura. L'utile o la perdita associati ad
una copertura (0 a parte di copertura) divenuta inefficace, sono iscritti a conto economico
immediatamente. Se uno strumento di copertura o una relazione di copertura sono chiusi, ma
Foperazione oggetto di copertura non si & ancora realizzata, gli utili e le perdite cumulati, fino quel
momento iscritti negli Altri utili/(perdite) complessivi, sono rilevati a conto economico in
correlazione con la rilevazione degli effetti economici dell'operazione coperta. Se l'operazione
oggetto di copertura non & pid ritenuta probabile, gli utili o le perdite non ancora realizzati sospesi

negli Altri utili/(perdite) complessivi sono rilevati immediatamente a conto economico.

[ Hedge of a net Investment — Se uno strumento finanziario derivato & designato come copertura di
un investimento netto in una gestione estera, la porzione efficace degli utili o delle perdite sullo
strumento finanziario derivato e rilevata negli Altri utili/(perdite) complessivi. L'utile o la perdita
cumulati sono stomati dal patrimonio netto e contabilizzati a conto economico alla dismissione
dell'attivita estera. Se I'hedge accounting non pud essere applicato, gli utili o le perdite derivanti
dalla valutazione al fair value dello strumento finanziario derivato sono iscritti immediatamente a

conto economico.

STAGIONALITA’

| ricavi generati nel corso dellanno dalle diverse attivita operative del gruppo non presentano

particolari effetfi legati alla stagionalita delle vendite o delle prestazioni.
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4. ATTIVITA' IMMATERIALI A VITA DEFINITA

(in migliaia di evro) 31.12.10  Incrementi Decrement  Riclassifiche Ammortamend  31.12.10

Diritti utilizzazione opere dell'ingegno 941 - 941
Diritti di licenza, concessioni 1.616 305 - - 1.921
Altre 162 - 38 - 2 - 122
Valore lordo attivitid immateriali 2,719 305 - 38 - 2 - 2.984
Dhirittt utilizzazione opere dell'ingegna - 941 - - - - 941
Dintn di hcenza, concessioni . 1.562 - 130 - 1.692
Altre - 49 - - - 13 - 62
Fondo amm.10 attivitd immaiteriali - 2.552 - - - - 143 - 2.695
Diritti utilizzazione opere dell'ingegno - - - -
Diritt di hcenza, concessioni 54 305 - - - 130 229
Altre 113 . - 38 - 2 . 13 60
Valore netto attivitd immateriali 167 305 - 38 - 2 - 143 289

Le attivita immateriali sono costituite per la maggior parte da licenze software e non includono

altivita generate internamente. Non vi sono attivit immateriali a vita utile indefinita.
5. ATTIVITA’ MATERIALI

5.1 Immobili, impianti e macchinari di proprieta

{in_migliaia di curo) 311210 Incremennn  Decrementi Risclassifiche Ammortam.  31.12,11
Terreni 8.448 {729) 7119
Fabbricad 14.940 (1.205) - 13.735
Migliorie su fabbricati 243 - 243
Impianti e macchinari 441 76 - 517
Arredi Hotel 928 - 928
Attrezzature 408 39 - 447
Aleri beni 4.256 544 . 4,800
Valore lordo attivitd materiali 29.664 659 - (1.934) - 28.38%
Tabbrican (1.260) @32 (1.492)
Migliorie su fabbricati (158) (42) (200)
Impianti ¢ macchinari {(193) {43) (236)
Arredi Hotel (585) (112) (697)
Attrezzature (380) (23) (403)
Altri beni (3.702) (151} (3.853)
Fondo amm.to attivith materiali (6.278) - - - (603) (6.881)
Terreni 8.448 - - (729) - 7.719
Fabbricatt 13.680 - - (1.205) (232) 12243
Migliorie sv fabbricati 85 - - - (42) 43
Impianti e macchinari 249 76 - = (43)

Arredi THotel 343 - - - (112}

Attrezzature 28 39 - - (23)

Al bend 554 544 - - {151) 947
Valore netto attivitd materiali 23.387 659 - (1.934) (603) 21.509

Le voci terreni e fabbricati includono gli uffici @ magazzini ad uso proprio {di proprieta di Lingotto
2000 S.p.A.), uno dei due alberghi (5 stelle e 140 camere) della Lingotto Hotels S.r.l., nonché i
parcheggi (oltre 3.800 posti auto coperti e scoperti) deila Lingotto Parking S.r.. situati nel
complesso del Lingotto in Torino:
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(in mipdiaia di curo) 31.12.10  Incremend  Decrement  Risclassifiche Ammortam. 31.12.11
Albergo 5.769 5.769
Parchegpi 1.997 (729) 1.268
Uffici a utilizzo gruppo 637 637
_Magazzini a utilizzo gruppo 46 46
Totale terreni 8.448 - - (729} - 7.719
Albergo 9.298 (151) 9.147
Parchegg 3.304 {1.205) (61} 2.038
Uffici a utilizzo grappo 1.005 (19 986
Mapazzini a ublizzo pruppo 73 (1) 72
Totale fabbricati (valore netto contabil 13.680 - - (1.205}) (232) 12.243
Alberpo 15.067 - - - {151} 14.916
Parchegyi 5.301 - - {1934 (61) 3.306
Uffici a utilizzo grappa 1.641 - (1% 1.622
Mapazzini a utilizzo prappo 119 - - - (1) 118
Totale terreni e fabbricati 22,128 - - (1.934) (232) 19.962

II valore degli immobili & stato oggetto di valutazione intema aggiomata al 31 dicembre 2011 che
ha confermato la congruita del valore iscritto a bilancio.

Per quanto riguarda la voce parcheggi, si evidenzia una riclassifica alla voce "Attivita classificata
come detenuta per la vendita” pari a 1,9 milioni di euro, Tale importo si riferisce al valore di carico
del parcheggio “F’, per il quale, nell'esercizio é stato firmato un preliminare di vendita. Il rogito &
previsto entro la fine di giugno 2012. L'importo € stato determinato assumendo come parametro di

ripartizione la proporzione sui ricavi generalo dal complesso dei parcheggi.

5.2 Attivita materiali-Beni in locazione finanziaria

(in mipliaia di euro) 31.12.10 Incrementi [ecrementi  Risclagsifiche Ammortamen 31.12.11
Terreni B.107 8.107
liabbricad 14,311 49 14.360
Valore lordo attivitd materiali 22.418 49 - - - 22.467
Fabbticati {1.319) (260 (1.579)
Fondo amm.to ativitd materiali {1.319) - - - (260) (1.579)
Terreni 8.107 - - - - 8.107
Fabbticati 12,992 49 - - (260} 12.781
Valore netro attivitd materiali 21.099 49 - - (260) 20,588

La voce terreni e fabbricati comprende un albergo (4 stelle e 240 camere) della Lingotto Hotels
S.r.l sempre nel complesso del Lingotto. Il valore & stato oggetto di valutazione intema al 31
dicembre 2011 che ne ha confermato il valore di bilancio.

La suddivisione dei debito verso le societd di leasing comprese nelle attivita materiali — Beni in

locazione finanziaria € rappresentato come segue:
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31 dicembre 2011 31dicembre 2010
(in mugliaia di euro) Rateda pagare Valoredebito  Intemssi Raw da pagare  Valore debito  Interessi
Leasiog immobile Lingotwo 16330 13.975 2.555 18,11 15.023 3510
Toule 16.330 13,778 2555 18.41 15.023 31319
Tomle debitd 13.77% 2555 15.022 3319
Passivita non comenti 12460 13.776
Passiviti corrend 1315 1.247
Tomle debit 13.775 15023 -
Entra 1 anno 2011 1315 69 2.011 1.248 763
Trale5anm 14319 124460 1.R59 H.43 5.6%4 2349
Oke 5 anni - - $.28 B.081 207
Totale 16.330 13,775 1555 18.341 15023 1319

5.3 Investimenti immobiliari-immobili di proprieta

(in mipliaia di euro) 31.12.10 Increment  Decrementi  Risclassifichc Ammortamen 31 12,11
Terreni 28.573 - - - 28.573
IFabbncat 55.645 862 - - - 56.507
Valore lordo attivitd materiali 84.218 - - - 85.080
Fabbricat - 4.877 - 1.059 - 5.936
Fondo amm.to attivitd materiali - 4.877 - - - - 1.059 - 5.936
Tesreni 28.573 - - - - 28.573
Fabbricat 50.767 862 - - - 1.059 50.570
Valore netto attivitd materiali 79.340 862 - - - 1.059 79.143
{in migliaia di euro) 31.12.10 Incrementi Decrementt  Risclassifiche Ammortamen 31.12.11
uffici uso terzi 25.882 862 26.744
magazzini uso terz 349 349
bolla 2.015 2.015
eliporto 1635 165
ristopista 162 162
Totale terreni 28.573 862 - - - 29.435
uffici uso terzi 46.045 - 923 45,122
magazzini uso terzi 619 - 11 608
bolla 3.538 - 111 3.427
eliporto 290 - 9 281
hstopista 276 - 5 2N
‘Totale fabbricati (valore netto contabil 50.763 - - - - 1.059 49.709
uffici uso terzi T1.927 862 - - - 923 71.866
magazzini uso terzi 968 - - 1 957
bolla 5.553 - - - 111 5.442
chporto 454 - - 9 445
ristopista 438 - - - 5 433
Totale terreni ¢ fabbricati 79.340 862 - - - 1.059 79.143

Sono gli uffici del complesso Lingotto in Torino.

Il valore dei complesso “Lingotto” che include i parcheggi, gli uffici e magazzini a utilizzo gruppo
(iscritti alla voce “immobili, impianti @ macchinari di proprieta vedi nota 5.1), nonché gli uffici e
magazzini a utilizzo terzi, la bolla, Peliporto e la ristopista {iscritti alla voce “investimenti immobiliari-
immobili di proprieta) risultante dalla valutazione interna aggiomata al 31 dicembre 2011 & risultato

superiore al valore di bilancio di tali unita immobiliari.
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Il fair value degli investimenti immobiliari al 31 dicembre 2011 ammonta a 101 milioni di euro. Le
variazioni nell'esercizio sono date dal costo sostenuto per ristrutturazione/trasformazione di spazi
ad uso uffici poi locati, e dall'ammortamento dei fabbricati.

Si segnala tutti gli immobili di proprietd, con esclusione dei beni in locazione finanziaria, sopra
descritti sono stati costituiti in garanzia ipotecaria del mutuo quindicennale di originari 100 milioni

accordato dal Banco Popolare.

PARTECIPAZIONI

6.1 Partecipazioni in societa collegate

(in migliaia di euro) 31.12.10  Incrementd Decrement 31.12.11

Gestlotte 6 Soc. Consortile in liquidazione 41 41
Consorzio Parco Industrale di Villastellone 25 2 - 27
Totale partecipazioni in societd collegate 66 2 - 68

6.2 Partecipazioni in altre societa

{in migliaia di euro) 31.12.10 Incrementi Decrement  31.12.11
Polaris

Consorzio Lingotto

Tortino Convention Burean

Tutismo Torino

Totale partecipazioni in altre imprese

[ = TSy -y
A= = 0 e

Le partecipazioni sono costituite prevalentemente da quote minoritarie in consorzi.

7. CREDITI FINANZIARI E ALTRE ATTIVITA’ FINANZIARIE NON CORRENTI

(migliata di curo) 31.12.10 Incremend Decrementi Riclassifiche  31.12.11
Credito verso Porta Vittoria Sp.A. 42.325 706 - 10.000 53.031
Totale crediti finanziad non coment 42.325 706 - 10.000 53.031

Il credito & rappresentato dal credito verso Porta Vittoria S.p.A sorto a seguito dell'operazione di
cessione, a novembre 2009, della partecipazione detenuta in P Porta Vittoria. A fine dicembre
2011 Porta Vittoria S.p.A. e IPI S.p.A. hanno definito un accordo di riscadenzamento al 2015 del
credito IPI nell'ambito del contratto di finanziamento ottenuto dalla societa per la realizzazione

dellintera iniziativa immobiliare, che dovrebbe generare le risorse per consentire alla societa di
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pagare ~ tra altri - il credito di IP1. In questo ambito IPi ha ottenuto, dallo stesso gruppo bancario
che ha finanziato Porta Vittoria, di riprendere da novembre 2013 a rimborsare le quote capitale di
un mutuo, rinviando cosi di rimborsare quote capitale per un ammontare di 10 milioni,
comispondente alla rata del credito verso Porta Vittoria s.p.a. che doveva essere incassata nel
dicembre 2011. La sospensione del pagamento delle quote capitali del finanziamento iniziera a

decorrere dal 28 febbraio 2012 fino alla rata del 31 agosto 2013 compresa.

I credito risulta fruttifero di interessi  al tasso Euribor a 3 mesi, che verranno liquidati alla data di
scadenza del credito. |l credito risulta garantito da pegno sulla totalita delle azioni di Porta Vittoria
S.p.A., societa proprietaria dell'area di Porta Vittoria a Milano e della relativa iniziativa di sviluppo

immobiliare.

8. CREDITI VARI E ALTRE ATTIVITA’ NON CORRENTI

{rrigliaia di eurc) 31.12.11 31.12.10 Differenza
Deposin cauzionali 167 88 79
Totale crediti vari non cotrenti 167 88 79

L'incremento € relativo ai depositi cauzionali relativi allimmobile di via Montenapoleone, acquistato

nel corso del 2011.

9. ATTIVITA' PER IMPOSTE ANTICIPATE

Non sono, ancora per quest'anno, state rilevate le principali imposte anticipate né suile svalutazioni
degli immobili { imponibile di circa 20 milioni di euro) né sulle perdite fiscali pregresse (imponibile di
circa 35 milioni di euro). Le perdite fiscali pregresse, a seguito dellaccertamento IRES notificato
nel 2012 dalla Agenzia delle Entrate e relativo al 2006, sono state messe a disposizione
dell'Agenzia delle Entrate nell'ambito del contenzioso . Per gli immobili, a suo tempo svalutati, non

sono al momento determinabili con precisione le tempistiche di vendita.
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10. RIMANENZE DI MAGAZZINO

I magazzino si compone come segue:

{migliaia di euro) 31.12.11 31.12.10 Differenza
Materie di consumo 51 141 {90)
Immobili 215.446 178.155 37.29
Accont - - -
Totale rimanenze 215.497 178.296 37.201

Nel corso dell'esercizio 2011 é stato acquistato limmobile a Milano in via Montenapoleone 15 (si

rimanda al paragrafo “rapporti infragruppo e con parti correlate” della relazione sulla gestione per

maggiori dettagli) e vendute unita immobiliari dei complessi immobiliari in Milano, C.so Magenta e

in Via Manzoni 44. Si e provveduto, inolfre, a svalutare di 200 migliaia di euro un immobile per

adeguarlo al presunto valore di realizzo.

Di seguito & riportata la distribuzione degli immobili nel territorio :

31122011 A1.12.2010
Cueed Indisizzo S.L.P. in myq Cantd Indinizzo ST inmg
Milanc C.so Magenta 81 - 83 3.336 | Milano (..s0 Magenta 81 - 83 4321
Milane via Manzont 44 4.091 | Milano via Manzond 44 4.469
Milano via Montenapaleone 15 1.500
Blogna via Darwin 21.20% | Blogna via Darwin 21.209
liizenze via Campofiore 6.30} | Fircaze via Campofiore 6.300
Todno via Olivero 1.600 | Toring via Olvero 1L.600
Padova via Uruguay 5.B00 | Padova via Uruguay 5.800
Venezia Marghera vig Brunaca 10.40¢ | Venexia Marghera via Brunacci 10.400
Marenunn (T'(3} atr. Prov. Andezenn Marentino 13.731} | Marentino (T()) str. Prov. Andezeno Marenuno 13.730)
Napoli Agnant: 1.147 | Napnli Apgann 1.147
Genova Sampierdarena - busco - | Genova Sampierdarena - boseo -
Genova Staglieno - basco - | Genowa Staglieno - bosco -
Pavia ex Snia 26,640} | Pavia ex Snia 28.640
Villastellene (100 via Savona 53440 | Villastellone (T'O) via Savonz 53.440
Monterowondo (BM) Joe. semblera - bosco - | Monterutondo (RM) loe. emblera - bascu -
(Genova via P.Chicsa 1.600 | Genova via P.Chiesa 3.600
Torino via Pianezza 10.400 | Torino via Pianezza 10,4000
Torino - post autn via Pe. Amedeo 12 96 | Torino - posti auto via Pr. Amedeo 12 96
_Napoli via Brecce 4.150 | Napoli via Brecce 4,150

Il valore dei suddetti immobili, risultante da valutazione intemma aggiornata al 31 dicembre 2011, &

superiore al loro valore di iscrizione contabile.

La voce si incrementa nel corso del periodo per effetto delle acquisizioni dell'immobile in Milano,

via Montenapoleone al netto delle vendite.

Gli immobili di Padova, Venezia e Agnano sono posseduti attraverso contratti di leasing finanziari.

La suddivisione del debito verso le societa di leasing é rappresentata come segue:
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31 dicembre 2011 3 dicembre 2010

(in mipfiaia di cure) Rate da pagare  Valoredebito  Intemesi  Rate da pagare  Valore debitn  Interessi
Lezang immobale Venena 22543 17.746 4. 798 24136 18563 5574
Leagng immobile Padova 12077 92.507 2.570 12.931 2945 2986
I.casng immobile \gnano 1.265 1.162 213 1.411 1145 266
Totale 35,885 28305 7.581 38.478 29.653 8.826
Ram an an 314 314
Totale debiti 28606 7.882 29.967 9.140
Passivitd non comenti 26,803 28204

Passivitd correng 1.713 1.673

Totale debiti 28606 29.967 -
Lnwo 1 anno 2597 1.411 1.186 2.403 1359 1243
Trale5 anns 1039 6.287 4,103 10.385 G024 4380
Okre 5 anm 22808 20.007 2.292 5,490 2227 3203
Totale 35.885 28305 7.581 38.478 29.653 8.826

Alla data del 31.12.2011 sono gravali da ipoteca a favore di banca a garanzia di mului, i sequenti
immobili: Bologna, Milano, (Corso Magenta, Manzoni 44, Montenapoleone 15), Villastellone, Pavia.
Si segnala che lra le imanenze di magazzino sono presenti immaobili per un valore di circa 190
milioni di euro la cui vendita, al fine di ottenere una loro migliore valorizzazione, avverra

presumibilmente oltre i dodici mesi dalla data di chiusura dell'esercizio.

11. CREDITI COMMERCIALI

{mighaia di euro) 31.12.11 31.12.10  Differenza
Crediti verso client terzi 8.514 3.802 4712
Fondo svalutazione credid terzi (1.484) (1.210) (274)
Totale crediti verso terzi 7.030 2.592 4.438

Crediti verso client correlate - - -
‘Totale crediti verso correlate = - -
Totale crediti commetciali 7.030 2.592 4.438

Al 31 dicembre i crediti commerciali hanno generalmente scadenza a 30-90 giorni.

L'aumento del saldo della voce & legato per circa 3 milioni di euro alla fatturazione anticipata dei
canoni di locazione del primo trimestre 2012, avvenuta nel mese di dicembre 2011, e per la
restante parte all'allungamento dei tempi medi di incasso.

Si riporta di seguito la movimentazione del fondo svalutazione crediti:

(i mipliaia di curo) 31.12.11 311210
Saldo inizio esercizio 1.210 1.607
Accantonamenti 539 275
Utilizzi nell'ese reizio 196) (405}
Rilascio (69) (267)
Saldo fine eserdzio 1.484 1.210
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11.1. Analist crediti commerciali

| crediti commerciali verso terzi al 31 dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010 sono scadenziati come

segue:
(in migliaia di euro) 31.12.10 31.12.10 Differenza
Totale crediti a scadere 4.209 905 3.304
Crediti scaduti:
Scaduti da meno di 30 giorni 621 410 211
Scadut da 30 a 60 giorni 750 276 474
Scaduti da 60 a 90 giorni 395 503 (108)
Scaduti da 90 a 120 giorni 294 54 240
Scaduti da oltre 120 giorni 2.245 1.654 59
Totale crediti scaduti 4.305 2,897 1,408
Totale crediti commerciali verso terzi 8.514 3.802 4.712

Al 31 dicembre 2011 i crediti commerciali in contenzioso ammontano a euro 898 migliaia.

12, CREDITIVARI E ALTRE ATTIVITA' CORRENTI

(in migliaia di curo) 31.12.11 311210  Differenza
Crediti per saldo IRES/IRAP 1.883 2.049 (166)
IVA 14.356 12.722 1.634

Crediti per 50% Contezioso Agenzia Entrate 2,922 344 2,578

Credid IRPEF su TFR 39 39

Altri credit vs erario 34 41 {7
Totale crediti tributari 19.234 15.195 4.039

Istituti previdenziali 26 (26)
Anticipi a fornitori 324 393 {69)
Al 44 354 (310
Totale crediti diversi 368 773 (405)
Totale ratei e risconti attivi 1.202 464 738

Totale crediti vari e altre attivitd correnti 20.804 16.432 4.372

La variazione & in prevalenza da attribuire all'aumento del credito IVA.

In seguito al tardivo rinnovo dell'opzione IVA di Gruppo per I'anno 2008, in data 30 settembre 2009
la societa ha provveduto a presentare ravvedimento operoso per regolarizzare Fanno di imposta
2008. Negli anni successivi I' opzione IVA di Gruppo é stata effettuata nei termini ed & operativa.
Conseguentemente il credito per [VA di Gruppo 2007 & rimasto in capo alla IP1 S.p.A. unitamente
al credito derivante dalle liquidazioni IVA 2008 della stessa societa non piti in IVA di Gruppo.

Nel corso dellesercizio il credito & stato utilizzato, entro i limiti previstiin compensazione
orizzontale per circa 500 mila euro e si & incrementato per effetto delle liquidazioni di Gruppo. Si
segnala, inoitre, che nel mese di febbraio 2011 la societa ha presentato richiesta di rimborso per

complessivi 10 milioni di euro circa. Tale richiesta é stata accolta.
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Inoltre, per una migliore rappresentazione, si & provveduto a iscrivere fra i crediti tributari l'intero

importo delle cartelle di pagamento ricevute dallAgenzia delle Entrate negli esercizi 2010 e 2011,

connesse al contenzioso fiscale diffusamente descritto nella Relazione sulla gestione. A fronte di

tale credito, & iscritto nei debiti tributari I'importo non ancora pagato relativo alle medesime cartelle.

13. CREDITI FINANZIARI CORRENT!I

| movimenti relativi ai crediti finanziari correnti possono essere cosi riepilogati:

(in migliaia di euro) 31.12.10 fncrement  Decrement  Riclassifica 311211
Gesdotto 6 Soc. Consortle in lqudazione 16 - 16
BNIL 15 (15

Porw Vittoria S.p.A quot abrave 10,000 (10.001)

Totale arediti finanzan verso collegate 10031 - (15) (10.000) 16
Toule aediti manziad o) menti 10.031 - (15) (10.000) 16

Si rimanda alla nota 7 per il commento circa la riclassifica da comente a non corrente del credito

verso Porta Vittoria S.p.A.

14. CASSAE ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI

(in mipliaia di euro) 311211 311210 Differenza
Depositi bancad e postali 4.676 12.226 (7.550)
Deenaro e valod in cassa 2 13 13
Totale cassa ed altre disponibilita liquide equivalenti 4.702 12239 (7.537)

La diminuzione della liquidita & legata ai pagamenti dei maggiori oneri finanziari e delle quote

capitale dei mutui in essere. |l saldo dei Conti correnti bancari & comprensivo delle compelenze

maturate a fine esercizio.

| depositi bancari a breve sonc remunerati a tassi variabili.
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15. PATRIMONIO NETTO

La composizione e le variazioni intervenute nella consistenza del Patrimonio Netto sono riassunte

nel prospetto che segue:

iy nar= Taiudt
Rewrrw e b Rimren FPatrawars stite

g T a— Runkate copectova laca dh e compeivnzn i Copuiode b Romdate e Tt
fralen o gl s cure et wm Ronma gals L Adn o RS S oY ‘2 o Sx  Piaritmiey prfiv]
Kalda al 31 dicembre 200 71572 37485 LG5 50,126 (922) 470 - 167,190 - - 167.1%0
T3esfinaze e del nsalert e roenn R LT
Di-tedwsirne Dinadendo (19837 2191 2829 (42825
Decamarcn Altre pseeve s Kisena legale 5815 5815
At movemenn vl vl 9]
Tk fpesdid dypenad (197 (1w %2,
Ain wils (perdite) complessn - .
Totale utrle (perdita) complessive 2 2 5 2 o) : ) : 5 Tz
Saldo al 31 dicembre20i p{ ) 17.853 [TE+1] 21,787 9Z) (]_E! " 1ZL¥72 - - 122372
Detnzone i msalts decroars amy 12 5
[strbuzone Divdendn
Diestmazne Altre emerve a Roverva Jegale
Ahn mos pment
Uiy jpendita) di pen @osn p.;m; o 2 osin]
Utn i (e el complecan (3789) [38m (378
Lonale uble fperdnyg plena B o (2050 (378 {6707 = (&TAY
Saldn al 31 dwembreNT 11372 17,859 HIN 19.793 922} {Z550) 3.8 115,633 - 5 115.633
(valori in euro} 2011 2010

Azioni ordinarie da Euro 1 cadauna 71372333 | 71.372.333

Il Capitale sociale é invariato e costituito da 71.372.333 azioni ordinarie

Consob con Delibera 17173 del 10 febbraio 2010 ha incluso IPI nellElenco degli emittenti
strumenti finanziari diffusi tra il pubblico in misura rilevante, ai sensi dell'art 108 del Regolamenti
Emittenti; pertanto IPI & tenuta ad osservare le disposizioni di attuazione degli articoli 114-bis e
116 del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 contenute nel regolamento adottato con delibera

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche.
La Societa non ha in essere alcun piano di stock option.

L'elenco degli azionisti titolari di azioni ordinarie IPI S.p.A. che detengono una partecipazione
superiore al 2% del capitale sociale al 31 dicembre 2011 & riportato nel paragrafo *Informazioni

sugli Azionisti” all'inizio della Relazione sulla Gestione.
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RISERVA SOVRAPPREZZO AZIONI

La Riserva da sovraprezzo azioni é rimasta invariata.

RISERVA LEGALE

La Riserva legale pari al 20% del capitale sociale é invariata. E' Riserva disponibile per la

coperiura di perdite d'esercizio.

ALTRE RISERVE

Le altre riserve si riferiscono alle altre riserve della capogruppo, costituite dalle riserve di

rivalutazione ex Legge 72/83 (euro 2.220 migliaia), ex Legge 413/91 {euro 13.712 migliaia), dalla

riserva straordinaria {euro 10.738 migliaia). Le riserve di rivalutazione sono relative a immobili non

pill presenti in portafoglio.

Includono la riserva di consolidamento, che evidenzia gli effetti sul patrimonio netto derivanti dalle

operazioni di consolidamento tipicamente per omogeneizzazione delle poste dei bilanci delle

societa consolidate ai criteri di gruppo, per lo stomo degli utili infragruppo non realizzati e per

I'elisione delle partecipazioni contro il loro patrimonio netto.

Infine sono compresi gli utili e perdite portati a nuovo pari a 44 mila euro.

RISERVA COPERTURA FLUSSI DI CASSA

E' stata costituita nel 2011 per accogliere la parte efficace della variazione di fair value dei

contratti derivati in accordo con quanto previsto dallo IAS 39.

15.1 RACCORDO TRA BILANCIO DELLA CAPOGRUPPO E BILANCIO CONSOLIDATO AL 3%

DICEMBRE 2011

Quora [P1

Qnora terzi

Capiale ¢ nsenve

Alrre e

Rusultato

Captiale v ubboo ougry

Totaie

Camuale

Rimultaro

LTI

Totale

Totale

Bilancio IPI §.p.A. al 3l dicembre 2011

CRLICLAG
713712 40417 (3.410)

108.379

108.379

Rasultau di ea. delle smprese cimsabd
Capatah ¢ sk e imprese consolidate
Valor dr cance delle pasteepaznon: nclle
1mprese consobdate
Renifiche di cansolidamenta:
- altnbuzione maggor valore delle partecipaziom

- svalutdzwim/npnshi partecpazsm

165
43553
37130

3376
(2 BUS)

(2129
26

1105;
43553
(37.19%0)

1247
(1)

= o oo

(103)
43553
(37 230)

1.247

Capitale, riserve ¢ uile consolidat
4l 31 dicembre 2011

71372 41.211 {2.950)

115.633

o olo o

{1
0

115.633

- 152 -



Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

16, PASSIVITA’' FINANZIARIE

16.1 Debiti finanziari non correnti

| debiti finanziari a medio-lungo sono cosi dettagliati:

~{in migliaa dieuro) 311210 Incrementi Decement Riclass, 31.12.11
Banco di Sardegna (sead. ¥),/12/212)-quota 2 lingo termine 7.563 (2.5%) (51 4459
Baneca P'opolare di Novara pool{scad. 31/11/ 2025) 93,475 (5.353) 88.122
Intesa San Paolo {scad 31/11/2013) 14.859 14.859
Banca Popolare di Sondno (scad. 14/4/2012) 20.881 (6.840) (23.041) -
Credito Bergamasco - ex lanca Popolare di Lodi (scad. 31/12/2)25) 27.841 (1.585) 26.56
Unicredit (scad.31/5/213) 144 {10i) 43
Banca delle Marche (scad. 28/10/2012) 4343 (814) £.529 .
Veneto Banca (scadenza 31 /03 /2(21) - 39.878 39.878
Scrumenti denvat Credito B esgamasco - 515 515
Strumenti deavati BPN - BPL, - 3.536 3.536
Totake debiti inanzan non correnti 178.106 - {10.248) (34.119)  177.668

| decrementi sono relativi ai rimborsi effettuati nel corso dell'esercizio

Il mutuo indicato nel prospetto di Banca Popolare di Novara vede la stessa come capofila di un
pool dove fatro istituto che partecipa & la Banca Popolare di Lodi. Entrambe le banche
appartengono allo stesso Gruppo bancario e quindi per semplicita di esposizione consideriamo sia
il mutuo che lo strumento derivato ( collar) relativo come unici, per I'esposizione in nota, in quanto

speculari.

Lo strumento derivato, utilizzato per la copertura delle oscillazioni dei tassi, come sopra indicato, &
un collar, collegato al piano di ammortamento del mutuo in essere con Banca Popolare di Novara,
con data iniziale 31.08.2011 e data finale 30.11.2025. Il cap & Euribor 3 mesi al 5% e il floor &
Euribor 3 mesi al 2,43%. Le date di scadenza sono trimestrali per ogni anno e al 31.12.2011 il suo
valore di mercato (compreso tra i debiti finanziari) & negativo di 3.536 migliaia di euro con una
parte inefficace che é andata tra gli oneri finanziari pari a 213 mila euro e I'altra in una Riserva

specifica del Patiimonio Netto intitolata “Riserva di copertura flussi di cassa”.

Il Mutuo con Banco Popolare di Novara {scadenza 30.11.2025), per il quale sono stati dati in
garanzia gli immobili di proprieta facenli parte del complesso Multifunzionale Lingotto, é regolato

sulla base del tasso Euribor trimestrale ( spread 200 b.p.).

Il finanziamento Intesa San Paolo (scadenza 30.11.2013) & regolato al tasso Euribor trimestrale,

spread b.p. 175 gravati alcuni degli immobili { Area di Pavia e di Villastellone).
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L'importo indicato nella colonna incrementi & relativo al mutuo sottoscritto con Veneto Banca per
I'acquisto dellimmobile in via Montenapoleone a Milano. Il finanziamento scade nel 2026, é
regolato al tasso Euribor Semestrale (spread 175 b.p.) ed & garantitc da ipoteca iscritta

sull'immobile,

Il mutuo di 30 milioni di euro concesso dalla Banca Popolare di Lodi e poi ceduto dalla stessa al
Credito Bergamasco é rimborsabile in 15 anni ( scadenza 31.12.2025) e regolato sulla base del
tasso Euribor timestrale ( spread 200 b.p.) con in garanzia limmobile di Bologna.

Lo strumento derivato, utilizzato per la copertura delle oscillazioni dei tassi, del finanziamento
sopra descritto, € un IRS, collegato al piano di ammortamento del mutuo in essere con Credito
Bergamasco, con data iniziale 30.09.2011 e data finale 31.12.2025. Il tasso & pari a 2,390 da
confrontarsi con I'Euribor a tre mesi. Le date di scadenza sono trimestrali per ogni anno e al
31.12.2011 il suo valore di mercato (compreso tra i debiti finanziari) & negativo di 515 migliaia di
euro con una parte inefficace che é andata tra gli oneri finanziari pari a 48 mila euro e I'altra in una

Riserva specifica del Patrimonio Netto intitolata “Riserva di copertura flussi di cassa”.

16.2 Debiti finanziari correnti

 debili finanziari correnti sono cosi composti:

(n mydiua di euns) 311210 Incrementi Decrementi Compensamons  Richss.  31.12.11
Ikl S.p.A. 1n liqudaziome 483 - - - 483
Editod PerLa Finanza S.p.A 5 - (275) - = -
Totale debit finanxarn wemo terd 758 - 275) - - 483
Banca Popolare di Novara paoksead 30/11/2025) 5.468 264 (5.468) 5.353 5617
Unic redic {scad.31/5/2013) - 101 1m
Unic medit 524 an 54
Banca Popolare h Sondno (scad. 14/4/2012) 2{Y 3 23141 23563
Credito Bergamasco - ex Banca Popolare di Lodh (sead. 31/12/2025) 2.7 2.um) 1.585 1545
Banco di Sardegna {scad 31/12/202() quata 2 breve 01 (761} - 510 510
Banca delle Marche (sead. 28/10/2012) - - - - 3529 3.529
Banca Inemnobhare {apertura credio) - 4.717 - - 407
Totak debiti inanzari banche o, 1 574 (B356) - M1 40116
Totak debiti inanziad corventi G867 534 (ELBAD) - .19 40550

L'accordo di riscadenzamento al 2015 del credito verso Porta Vittoria S.p.A., nell'ambito del
contratto di finanziamento oftenuto dalla societa per la realizzazione dellintera iniziativa
immobiliare, che dovrebbe generare le risorse per consentire alla societa di pagare — tra altri - il
credito di IPl & stato siglato a dicembre 2011. In questo ambito IPI ha ottenuto, dallo stesso
gruppo bancario che ha finanziato Porta Vittoria, di riprendere da novembre 2013 a rimborsare le
quote capitale del mutuo in essere, rinviando cosi di rimborsare quote capitale per un ammontare
di 10 milioni, corrispondente alla rata del credito verso Porta Vittoria s.p.a. che doveva essere
incassata nel dicembre 2011. La modifica al contratto di mutuo con conseguente nuovo piano di

ammortamento € stata formalizzata con atto notarile a febbraio 2012. Ne consegue che nel corso

-154



Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

del 2012 la societd non dovra rimborsare le quote indicate che sono indicate a breve & relative al

piano di ammortamento in vigore al 31.12.2011.

La voce include prevalentemente il finanziamento con Banca Popolare di Sondrio, che scade il
14.4.2012, con rimborso legato alla vendita frazionata dellimmobile di Via Manzoni 44 a Milano,
regolato sulla base del tasso Euribor trimestrale (spread 250 b.p.). A garanzia di tale finanziamento
¢ stata iscritta un'ipoteca sullimmobile. Alla data di scadenza I'apertura di credito ipotecaria si

intende rinnovabile di giomo in giomo ( tecnicamente & una linea di credito a revoca).

La voce include inoltre la parte corrente dell'indebitamento finanziaric commentato alla voce 16.1.

16.3 Passivita per locazioni finanziarie non correnti

Tale voce si riferisce alla quota non corrente delle passivitad finanziarie relative ai contratti di
locazione finanziaria stipulati per alcuni immobili in capo alla IP[ S.p.A. (Immobile Venezia, Padova

e Agnano) e alla Lingotto Hotels S.r.I. (Hotel NH Lingotto):

(in migliaza di cury) 311210 Incrementi  Decrement Riclass. 31.12.11

Fipanziamento immobile Venezia 17.746 (R53) 16.893
Finanziamento immobile Padova 9.507 (457) 9050
Finanziamento Agnano 1.042 (91) 951
Finanziamenio immobile Flotel NH lingotto 13.775 - - (1.315) 12.460
Totale pagsiviid per locazioni finanziarie non corrent 42,070 - - {2.716) 39,354

16.4 Passivita per locazioni finanziarie correnti

Composizione della quota a breve:

(in miglizia dicur) 311210 Incremend  Decrement Richass. 31.12.11

Finanziamen © immobile Venezia 1015 189 (1.115) 853 142
Finanziamen oy immobile Padova 543 100 (54%) 457 557
linanziameno Agnano 116 13 (106) o 114
Finanziamen o immobile HotelNH Lingoo 1,248 {1.248) 1.315 1.315
Totak passivitd per bcaziom finanziarie correnti 2922 i (2912%) 2.716 3.028

16.5 Altre passivita finanziarie correnti

La voce ammonta a 154 mila euro e non si movimenta rispetto al 31 dicembre 2010 e si riferisce a

debiti finanziari verso Equitalia S.p.A..
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16.6 Posizione finanziaria netta consolidata

(T porti in meighaia di euro) 31122011 | 31.12.2010
A Cassa 26 12
B. Altre disponibilith iquide:
c/c bancari e postali 4.676 12227
- di owi v parts wrrelate - 8131
C. Titoli detenuti per la negoziazione - .
D. Liquidita (A) + (B) +(C) 4702 12.239
E. Crediti finanziari comrenti 16 10.031
-dicw of terg - 10.015
- dicwi vfparti mrrelate 16 16
- di csd v/ mlegate
F. Debiti bancari correnti 32304) (995)
G. Parte corente dell'indebitamento non comrente (10.839) (11.034)
H. Altri debiti finanziari correnti 637 {912)
- dicwi v/park correlate -
- dicud v/ alti (637) (912)
- df cadd vf banche per finangament - o
I Indebitamento finanziario comente (F) + (G) + (H) 43.780) (12.941)
J Indebitamento finanziario corrente netto (D) + (E) + (I) 39.062) 9.320
K Debiti bancar non comend (177.668) (178.106)
L. Crediti finanzia d non corrent 53.031 42325
M Altri debid non coment (39.354) (42.070)
N. Indebitamento finanziario non comente (K) + (L) + (M) (163.991) (177.851)
0, Posizione finanziaria petta (J) + (N) (203.054) {168.522)

i peggioramento di 34,5 milioni della posizione finanziaria & conseguente alleffetto combinato
dellindebitamento assunto per I'acquisto dell'immobile in via Montenapoleone e dell'iscrizione del
debito derivante dalla valutazione al fair value degli stumenti finanziari derivati, solo parzialmente
controbilanciato dai rimborsi effettuati nellesercizio a fronte della vendita frazionata degli immobili.

Per lincremento dei crediti finanziari non correnti si imanda al punto 7 della presente nota.

17. T.F.R. E ALTRI FOND! RELATIVI AL PERSONALE

Il fondo per trattamento di fine rapporto ha subito la seguente movimentazione:

(in rmplna & euro) 311210 Cush Tnrézesic Gan/ba Unhz Drovennez. 31.12.11
TR 294 51 39 83 695 - 2072
‘To tale fondo TFR 2594 Sl 39 83 {655) - 2,02
TIR miegrrats 02 2 . . = (83

Totak TFR integrativo 382 - . o o (382 -
Fondi premz iedeld o L] & . 176
Fondo prerns : 26 5 2 9 (3 - 202
Tomnle slwi food i refativi al personale 386 9 1 9 (30} - Rl |
Tatuke TFR o abwi fandi selasvi ol pesozale 3,362 50 43 92 (125) (38 2,450

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto rientra nei piani a benefici definiti.
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Per la determinazione della passivita ¢ stata utilizzata la metodologia denominata Projected Unit

Credit Method (PUCM), articolata secondo le seguenti fasi:

- sono stati proiettati, sulla base di una serie di ipotesi finanziarie (incremento del costo della vita,
incremento retributivo ecc.), le possibili future prestazioni che potrebbero essere erogate a favore
di ciascun dipendente iscritto al programma nel caso di pensionamento, decesso, invalidita,
dimissioni ecc. La stima delle future prestazioni includera gli eventuali incrementi corrispondenti
all'ulteriore anzianitd di servizio maturata nonché alla presumibile crescita del livello retributivo
percepito alla data di valutazione;

- & stato calcolato alla data della valutazione, sulla base del tasso annuo di interesse adottato e
della probabilitd che ciascuna prestazione ha di essere effettivamente erogata, il valore attuale

medio delle future prestazioni;

- & stata definita la passivitd per la societa individuando la quota del valore attuale medio delle
future prestazioni che si riferisce al servizio gia maturato dal dipendente in azienda alla data della

valutazione;

- & sfato individuato, sulla base della passivitd determinata al punto precedente e della riserva

accantonata in bilancio ai fini civilistici italiani, la riserva riconosciuta valida ai fini 1AS.

Pil in dettaglio le ipotesi adottate sono state le seguenti:

Ipotesi demografiche Dirigenti Non Dirigenti

Tabelle di moralita della | Tabelle di moralita della

Probabilita di decesso popolazione italiana - tavole S| | popolazione italiana - tavole Sl
2008 distinte per sesso 2008 distinte per sesso

Probabilita di invalidita 0% 0%

Probabilita di dimissioni 9,45% 4,70%

Raggiungimento dei requisiti di | Raggiungimento dei requisiti di

Probabilita di pensionamento
legge legge

Probabilita per un attivo di:

- ricevere un'anticipazione del

2,00% in ciascun anno 2,00% in ciascun anno
TFR (1)
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Ipotesi finanziarie Dirigenti Non Dirigenti

Incremento del costo della vita | 2,00% annuo 2,00% annuo

Tasso di attualizzazione (2)

{(Curva Composite al | 3,04% 3,33%
30.12.2011)
Incremento retributivo

) 3,00% annuo 3,00% annuo
complessivo

{1) Tale percentuale & stata posta pari al 100,00%. In virti della normativa civilistica, introdotta con
la Legge Finanziaria 2007, non ci saranno pill accantonamenti, in azienda, rispetto al Fondo TFR
al 30.06.2007 e, quindi, la percentuale di TFR richiesto in anticipo rispetio al Fondo accantonato in
azienda, e non al Fondo totale disponibile per il dipendente, risulta essere crescente fino a
diventare totale ad una certa epoca. Si & osservato che questo effetto viene raggiunto entro
qualche anno e, di conseguenza, si & ritenuto che una percentuale pari al 100,00%
dell'accantonato al 31.12.2011 possa ben interpretare il fenomeno del’anticipazione, nel suo
complesso.

(2) Si tratta del tasso ricavato (ai soli fini delle disclosure) come media ponderata dei tassi della
Curva Eur Composite A al 30.12.2011, utilizzando come pesi i rapporti tra limporto pagato e
anticipato per ciascuna scadenza e I'importo totale da pagare e anlicipare fino all'estinzione della
popolazione considerata. Si precisa che la Curva Eur Composite A & una curva dei tassi ricavata
dai rendimenti dei Corporate Bond emessi da societa con rating A, appartenenti a diversi settori tra

cui Utility, Telephone, Financial, Bank ed Industrial, denominati in euro.
Il TFR integrativo riferito alla remunerazione di un patto di non concorrenza nei confronti del

Direttore Generale é stato proventizzato nell'esercizio, a fronte della realizzazione della condizione

sospensiva avvenuta in data 28 febbraio 2011.

Costi per benefici successivi al rapporto di lavoro

(migliaia di euro) TER Altri fondi Torale 2011

Costo 51 10 61
Oneri finanzian 40 5 45
{Unli)/ perdite attuariali 83 9 92
Totale costo per benefici successivi al rapporto di lavoro 174 24 198
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Le componenti di costo per i benefici successivi sono incluse nel costo del lavoro, ad eccezione

dell'importo di euro 45 migliaia, incluso negli oneri finanziari.

18. FONDO IMPOSTE DIFFERITE E FONDI RISCHI ED ONERI

18.1 Fondi rischi ed oneri

(in muglian dieuro) 311210 Accantonam.  Udbizzi Proventiz,  Altrevanaz. 311211 Entro12m.  Qltre 12 m
MI - V. Olona 2 - Carducci 40 201 o B 201y . =

Akn - - - - . - . -
Totak fondi rischi im mobili 1 - - 201) - - - -
Cause legah 3|7 - 7% 94 1% 108

(Cause con dipendenti dismess: 2 - - - - - -

Ironds nschi dipendent: 1 - o [(dh) - 40 40

Femdo rsche per 231 - - - - - - -

Fondo eschs per accertamen fiscal 1376 - - - - 13.796 13706

Akn 269 5 (269) . . .
Totak altri fondi rischi 15,152 - (269 (853) 4 14.034 14.0M -
Totale fondi per rischi ed oncd futun 15.353 - 269 (1.054) q 14.034 14.034 -

La costituzione dei fondi rischi & legata principalmente a garanzie efo contenziosi; nei casi in cui la
durata della garanzia o il momento slimato relativo alla chiusura della vertenza fosse superiore ai

12 mesi dalla chiusura dell'esercizio, si & proceduto alla attualizzazione dei relativi valori.

Rispetto allo scorso esercizio sono stati proventizzati oltre al fondo rischi immobili, che accoglieva
uno stanziamento di euro 201 migliaia a fronte del rischio inerente la cessione di un immobile per
lavori di completamento e contestazioni espresse dagli appaltatori, anche parte del fondo per il
contenzioso con un professionista che si & definito per un importo inferiore a quanto accantonato
negli scorsi esercizi e il fondo relativo al contenzioso con il comune di Torino a seguito di sentenza

di primo grado che ha dato ragione nel merito a Lingotto Parking S.r.l..

L'utilizzo € legato a una transazione conclusa in Manzoni 44 S.r.l.

Il “fondo rischi per accertamenti fiscali” di euro 13.796 migliaia si riferisce:

- per euro 2.690 migliaia ad un importo stanziato nel 2007 dalle societa IPI S.p.A. (euro 990
migliaia), ISI S.r.l. (euro 1.500 migliaia) e Lingotto Hotels S.r.l. (euro 200 migliaia), a

copertura dei rischi fiscali relativi alle verifiche della Guardia di Finanza;

- per euro 4.105 migliaia al'accantonamento effettuato nel 2008 dalla Societa IPI S.p.A.
(euro 3.916 migliaia) e dalla Societa Frala S.r.l. (euro 189 migliaia) - incorporata nel 2010
da IPI S.p.A. - a seguito di verifiche dell’ Agenzia delle Entrate;

- per euro 7.001 migliaia alfaccantonamento di IPI S.p.A., per imposte sanzioni e interessi
relativi a esercizi precedenti stanziato in relazione alle richieste del’Agenzia delle Entrate

nel giugno 2009, in merito a operazioni di conferimento/cessione d'azienda effettuate nel
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2005 e 2006 ravvisandovi gli estremi dellipotesi elusiva contestata dalla Societa . Per

ulteriori informazioni si veda il paragrafo “Vertenze in corso” della Relazione sulla Gestione

{ si imanda al commento delle vertenze in corso nella Relazione sulla Gestione.

19. DEBITI VARI ED ALTRE PASSIVITA' NON CORRENT!

La variazione della voce in oggetto é riportata nella tabella seguente:

{miglizja di euro) 311211 311210 Differenza
Depositi cauzionali 105 142 7
Incentivo all'esodo 2681 - 281
Totale debiti vari e altre passivita non correnti 386 142 (37)
20. DEBITI COMMERCIALI

{(migliaia di euro) 311211 31.1210 Differcnza
Debiti verso fomiton terzi 5.829 5.458 37
Debiti verso parti conelate 667 417 250
Totak debiti commerciali 6.496 5.875 621

L'aumento dei saldi & da ricondursi alle normali politiche finanziarie.

21, DEBITI PER IMPOSTE CORRENTI
(migliaia di euro) 31.12.11 3112.10 Differenza
Debito per imposte coment 71 1 70
Totale debiti per imposte correnti 71 70

22, DEBITI VARI E ALTRE PASSIVITA’ CORRENTI
(in mgliaia di euro) 311211 31.12.10  Differenza
IRPEF dipendenti/ collab/professionisti 238 201 37
debit 50% cartella esattodale 2050 -
Altre imposte 19 14) (121)
Totale debiti tributari diversi dai debiti per imposte correnti 2,307 341 (84)
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 346 806 (460)
Debiti vari verso dipendenti 708 718 (10}
Dehbiti vari verso azionisti a7 65 28)
Debiti var verso amministratori 63 842 (779
Capame acquisto immobili 2230 425 1.805
Debiti var terzi 1.998 1.497 501
Debit vad parti correlate 13.998 - 13.998
Totale debid diversi 19.034 3.547 15487
Ratei e risconti passivi 354 1.152 2372
Totale debiti vad e altre passivita comenti 25211 5.846 17.315
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L'incremento & dato dai debiti verso erario a seguito della provvisoria iscrizione a ruolo di un
accertamento ( vedi nota 12), da caparre ricevute per la promessa di vendita del parcheggio F e
dal debito verso MLMO.SE. S.p.A., pari a 14 milioni di euro sorto a seguito dell'operazione di
acquisto dellimmobile in via Montenapoleone (vedi paragrafo “rapporti infragruppo e con parti

correlate della relazione sulla gestione).

La voce ratei e risconli passivi include ratei su canoni attivi di locazione.

23. COMPOSIZIONE ATTIVITA' E PASSIVITA’ FINANZIARIE

Di seguito I'esposizione del valore contabile relativo alle attivita e passivita finanziarie al 31
dicembre 2011 ed al 31 dicembre 2010:

31 dicembra 2011 Clessificazione Valare conlabile
Passivila
finanzarie
designale al
Crediti & costo Derivali di Cuola non
tmigliaia di euro) finanziamentl | ammortizzalo coperlura Quota carente corrente Fair Valua
31.12.41 31,1211 31.12.11 31.12.11 31.12.11 34211
ATTIVITA
Crediti finanzlar 53.031 52.031 53.031
Crediti commerciali 7.030 7.030 7.030
Altri crediti (*) 535 388 167 535
Disponibilita liquide 4.702 4.702 4.702
Totale attivita finanziarie 65298 0 0 12.100 53.188 ©65.298
PASSIVITA'
Debiti finanziari 256,752 4.051 43,781 217.022 260,803
Debiti commarelali 6466 6,498 B.496
Altri dabiti (*) 18.612 18,226 388 18.812
Totale passivita flnanzlarla 0 251.860 4,051 68.503 217.408 2085.911

{*) con escluslone del creditl/debili tribularl, vs enti previdenxziali, verso personale, verso azionisl, ralel e riscontl non finanziari.

31 dicembre 2010 Classificaziona Valore conlablle
Passivila
inandarie
designate al
Crediti @ casto Derivali di Quola non
{migliaia di euro) finanziament | emmortizzaic coperiura Quota correnta comente Feir Value
31,12.10 34.12.10 31.12.10 31.12.10 31.12,10 31.12.10
ATTIVITA
Crediti finanziar 52.356 10.021 42,325 52,358
Credili commerclali 2,592 2,502 2.592
Altri credili (*) 835 47 848 B35
Dispenibilita liquide 12.238 12.239 12,239
Totale atlivitd finanzlarle 68,022 a 0 25,609 42.413 68.022
PASSIVITA
Debiti finanziaci 233.117 13.028 220.089 233.117
Debili commerciali 5.875 5,875 5.875
Altri debili (*) 2728 2.587 141 2,728
Totale passivita finanzlarla 0 241.720 0 21.490 220.230 241.720

{*) con esclusione dal creditlidebili lribulari, vs enli previdenziali, verso personale, verso azionisl, ralef e riscontl non Bnanziari.
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24, RICAVI

(migliaia di euro) 2011 2010 Differenza
Vendite immoDbili 15.458 10.320 5.138
Canoni di locazione {compresa Bolla e elisuperficie) 12.828 12.383 445
Prestaziont di servizi (consulenze immobiliari) 1.013 1.015 2)
Intermediazione immobiliare e creditizia 2.029 1.477 552
Prestazioni alberghiere 9.843 10.148 (305)
Recupero spese 2.090 1.543 547
Totale ricavi 43.261 36.886 6.375

| ricavi e proventi 2011 sono cresciuti del 14% rispetto all'esercizio precedente, sostanzialmente

per l'incremento della vendita di immobili, dei canoni di locazione e della intermediazione.

25. ALTRI PROVENTI

La diminuizione & conseguente al fatto che nell'esercizio 2010 era stato rilevato circa 1 milione di

euro di provento derivante da un accordo transattivo.

26. ACQUISTI DI MATERIALI E SERVIZI ESTERNI
{migliaia di euro) 2011 2010 Differenza
Spese societarie e di gestione 707 810 {103)
Spese consorzio 2.569 2.432 137
Consulenze e prestazioni riferite alle aree di business 1.302 1.933 (631)
Matere di consumo 714 1.063 (349
Prestazioni servizi Hotels 1.637 1.531 106
Prestazioni amministrative, fiscali ¢ legali 640 B0 (161)
Spese condominiali 536 423 113
Utenze ¢ altre spese 1.339 910 449
Manutenzioni 859 562 297
Canoni concessioni edilizie 485 485 (V)]
Pubbliciti ¢ promozione 1.107 B69 238
Noleggi 551 351 200
Altre consulenze e prestazioni 274 136 138
Assicurazioni 335 295 40
Commissioni bancarie 184 182 2
Locazioni passive 119 55 o4
Prestazioni sistemistiche 22 47 (25)
Prestazioni lavoro intednale 2 17 (15
Totale acquisti ¢ servizi esterni 13.402 12.900 502
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27. COSTI DEL PERSONALE
{in migliaia di euro) 2011 2010 Differenza
Stipendi 5.492 5.933 (441)
Oneri sociali 1.893 1.752 141
Quota TFR ¢ altri fondi del personale 438 461 (23)
Altri costi del personale 474 602 {128
Totale costi del personate B.297 8.748 (451)

La voce accoglie euro 300 migliaia (invariata rispetto al 2010) per compensi ad amministratori con
cariche operative. . La variazione registrata nella voce “Stipendi” & connessa allimpatto positivo
della provenlizzazione dei compensi di consiglieri con cariche operative relativi a esercizi
precedenti.

I numero medio dei dipendenti distinti per categoria ¢ stato:

2011 2010 Variazione

Dirigent 8,5 9 0,5

Impiegati/Quadri 98,8 98 0,8

Operai 39 40,8 {1,8)

Totale 146,3 147,8 (1,5)

28. ALTRI COSTI OPERATIVI
{migliaa_di euro) 2011 2010 Differenza
ICI 792 722 70
Imposte di registro 209 138 7
Altre imposte indirette 387 396 ¢
Multe & penalita 8 2 6
Oneri diversi di gestione 170 196 (26
‘Totale altri costi operativi 1566 1.454 112

29, ACCANTONAMENTO FONDI
(migliaia di euro) 2011 2010 Differenza
Accantonamento al fondo rischi ed oned 524 (524)
Accantonamento fondo svalutazione crediti 539 275 264
Totale accantonamento fondi 539 799 (260)

30. RILASCIO FONDI
{miglizia di euro) 2011 2010 Differe nza
Proventizzazione TFR integrativo (382 - (382
Proventizzazione fondi rischi ed oned (1.054) (968 {86)
Proventizzazione fondo svalutazione crediti terz (69 (266 197
Totale rilascio fondi (1.505) (1.234) (271)
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31. VARIAZIONE DELLE RIMANENZE

La “Variazione delle imanenze " & cosi rappresentata:

_(in miglaia dieuro) 2011 2010 Differenza
Magazzino (13104)  (9.303) (3.801)
Variazione delle im anenze immobili (13.104)  (9.303) (3.801)
Vardazione delle rimanze di materie prime, sussidiage, di consumo (90} (83) (7
Totale vardazione delle dmanenze (13.1%)  (9386) {3.808)

La variazione nelle imanenze di immobili & relativa alla vendita di appartamenti in C.so Magenta e

via Manzoni a Milano, oltre alla svalutazione di 200 mila euro connessa allimmobile di Torino, via

Olivero. Le altre sono riferite all'Hotel.

32, AMMORTAMENTI

{miglaia di euro) 2011 210  Differenza
Ammortamenti attivitd immateriak 143 106 37
Ammortamenti attivita materiali di proprietd e investment properties 1.662 1.538 124
Ammortamenti attivit materiali in leasing finanziario 260 674 {414)
Totale ammortamenti 2.065 2.318 (253)
33. PROVENTI E ONERI FINANZIARI
33.1 Proventi finanziari
{migliaia di euro) 2011 2010 Differenza
Interessi comrelate - 69 ()
Interess terzi 813 417 396
Interess banche 66 8 58
Totale proventi finanziad 879 494 385

Al 31 dicembre 2011 non sussistono proventi finanziari per operazioni non ricorrenti.
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33.2 Oneri finanziari

{migliata di euro) 2011 2010 Differenza
Interessi banche 7.658 3.808 3.850
Interessi relarivi alla valutazione al fair value dei contratti derivati 261

Interesst leasing finanziari 1.351 1.176 175
Interessi correlate 157 1 156
Oned finanziari TFR e aluri fondi del personale 29 52 (23)
Interessi passivi terzi 15 14 1
Totale oneri finanziari 947 5.051 4.159

Di cui v/parti correlate:

_{migliaia di euro) 2011 2010 Diffetenza
MLMO.SE S.p.A. 157 = 157
Banca Intermobiliare 1 )]
Totale intressi passivi cotrelate 157 1 156

Al 31 dicembre 2011 non sussistono oneri finanziari per operazioni non ricomenti.

L'incremento e relativo sostanzialmente al maggior indebitamento assunto nellesercizio,
all'andamento dei tassi, ai maggiori oneri finanziar connessi al finanziamento con BPN e BPL,
stipulato alla fine dell'esercizio 2010 e agli oneri pagati sui contratti derivati. Tra gli oneri sono

compresi 261 mila euro relativi alla parte inefficiente del derivato di copertura.

34, IMPOSTE DELL'ESERCIZIO

| principali componenti delle imposte sul reddito per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010

50N0.
(mighaia di euro) 2011 2010 Differenza
Imposte cotrenti- IRAP 485 424 61
Imposte corrend IRES 107
Imposte esercizi precedend (IRES) (29) 411 (440)
Totale imposte sul reddito del periodo 563 835 (379)
35. UTILE (PERDITA) DA ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO
COMPLESSIVO

L'importo riguarda le perdite registrate sugli strumenti di copertura dei flussi di cassa ed & pari

allimporto efficace iscritto in una riserva specifica del Patrimonio Netto. Si veda nota 16 e 15.
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36. DETTAGLI RENDICONTO FINANZIARIO

36.1 La variazione netta del fondo TFR e di altri fondi relativi al personale pud essere cosi

dettagliata:
(in migliaia di eurv) 31.12.11 31.12.10 Differenza
‘TER e altri fondi relativi al personale 2450 3.362 (912)
Totale TFR ¢ altri fondi relativi al personale 2.450 3.362 (912)

36.2 La variazione dei crediti commerciali e vari & esposta come segue:

{in muigliaia di cvr) 31.12.11 31,1210 Dif ferenza
Crediti commerdal 7.030 2592 {4438
di cax pariicorrelate - - -
Crediti van comenn 21414 16.432 (4372
di cad prti vorrelate 7 7 .
Credin van non comenty 167 Ba %
di cad parti correlate -
Totale crediti commerdali ¢ vari 28.001 19.112 (8.889)
df cui pand correlate 7 7 -

36.3 La variazione delle imanenze nette risulta dalla seguente tabella:

(in migliaia di euro) 3z 31.12.10 Differenza
Rimanenze 215497 178296 (37.201)
Totale rimanenze 215.497 178.296 (37.201)

36.4 La variazione dei debiti commerciali, per imposte, vari ed altre passivita correnti & esposta

come seque’

[iniigiaia dieum) 31.12.11 311210 Differe nza

Debiti commergali 6.4% 5475 621
dicd parti correlate 867 417 250
Debiti var correnti 25282 5.84G 19.436
i e parti carrelate .

Debiti per impose - 1 (1

Debiti vad non coment 386 142 244
Totale debiti comm erciali e var 32.164 11.864 20300
dif cud partf correlate 667 417 250

36.5 La variazione dei fondi rischi ed oneri pu essere cosi riepilogata:

{in migliaia di euro) 31.12.11 31.12.10 Differenza
Yondi nschi ed oned 14.0034 15.353 (1.31%
‘Totale fondi rischi ed oneri 14.034 15.353 (1.31%)

36.6 La variazione netta dei crediti finanziari pud essere cosi riepilogata:

fin mipliaia di curo) 311211 311210 Differenza
Crediti finanziari ed altre zuivita finanzaric non comrend 53.051 42325 (10.706)
Credini finanziari ed altre attivivd finandarie correnti 16 11031 10.015
di cuf parti correlate 16 16

Totale crediti finanziari 53.047 52,356 (691)

36.7 La variazione dei debiti finanziari & esposta come segue:
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_(in migliaia di curn) 31211 31.12.10 Dificrenza
Passivitd per locazeni finanziarie non corrent 39.354 42.070 {2.716)
Passivitd per locazioni finanziarie corrent 3.028 2.920 108
Debit finanzian non correnti 173.618 178.106 (4.488)
Diebiti finanzian corrent #).599 9.867 30,732
di cad parti correlate 5 .
Alrre passivitd finanziarie correnti 154 154
Totale debit finanziari 256.753 233.117 23.636

La variazione non tiene conto di 4.050 migliaia di euro relativi al fair value del contratto derivato al

31.12.2011 in quanto non collegato a flussi di cassa.

37. UTILE PER AZIONE

L'utile base per azione é calcolato dividendo |'utile netto dell'anno attribuibile agli azionisti ordinari
della capogruppo per il numero medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante

l'anno.

L'utite per azione diluito coincide con [l'utile base, poiché non vi sono azioni o opzioni in
circolazione diverse dalle azioni ordinarie. Di seguito sono esposti il reddito e le informazioni sulle

azioni utilizzati ai fini del calcolo dell'utile per azione base e diluito:

[Euro [ 201 | 2010 |
Utile per azione base
Utile {Perdita) netto di spettanza del gruppo atiribuibile agli azionisti ordinari  (2.949.550) (1.991.570)

Numerc medio delle azioni ominarie 71.372.233 71372233
Ulile (Perdita) base per azione ordinaria (0,0413) (0,0279)

Alla data di bilancio, il Gruppo IPl non ha in essere piani di stock options né ha emesso

obbligazioni convertibili, pertanto ['utile per azione diluito coincide con I'utile per azione base.
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38. IMPEGNI E RISCHI

37.1 Garanzie prestate

31.12.2011 31.12.2010
Garanzie personali 82.500 82.500
- Fideiussioni a favore di terzi - -
- Fideiussioni IP| a favore di controllate 82.500 82.500
18! per finanziamento Credito Bergamasco (ex BPL) 82.500
Garanzie reali 441.966 395.984
Pegni 17.831 17.831
- IS1 quote Lingotto Parking per finanz. in pool IPf SPA 67 67
- 181 azioni Lingotto 2000 per finanziamento in pool IPf SPA 500 500
- IPI quote Lingotto Hotels per finanz. in pool 17.264 17.264
Ipoteche 406.304 360.322
-1Sia Credito Bergamasco (ex BPL} 60.000
- IPI a Banco di Sardegna e Banca Marche 21.344
- Lingotfo Parking per finanz. in pool IP! SPA 34.000
- Lingotto 2000 per finanz. in pool Pl SPA 145.000
- Lingotfo Hotels per finanz. in pool [Pl SPA 21.000
- Manzoni 44 S.r.l. a Banca Popolare di Sondrio  31.960
- IPl a Banca Intesa 21.000
- Montenapo 15 S.p.A a Veneto Banca 72.000

In data 21 aprile 2011 Montenapo 15 S.p.A ha stipulato un mutuo ipotecario con Veneto Banca di

euro 40 milioni, garantito da ipoteca di euro 72 milioni.

Le garanzie ipotecarie in IPI, gravanti sugli immobili iscritti a magazzino, sono costituite a favore di

Banca Intesa per 21 milioni di euro, Banca delle Marche per euro 10 milioni e Banco di Sardegna

per euro 11,3 milioni. Le garanzie verso quest'ultimo istituto bancario si riducono di quasi 7 milioni
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di euro rispetto all'anno precedente in seguito alle vendite effettuate nel corso deil'anno e relative

alle unita immobiliari di C.so Magenta a Milano.

|l finanziamento in essere tra Manzoni S.r.l. e Banca Popolare di Sondrio é garantito da ipoteca per
euro 31.960 migliaia ridottisi di oltre 19.000 migliaia rispetto all'anno precedente in seguito alle

vendite, effettuate nel corso dell'anno, delle unita immobiliari di Via Manzoni a Milano.

I mutuo concesso a ISI S.r. dal Credito Bergamasco (ex Banca Popolare di Lodi} di originari euro

30 milioni & garantito da ipoteca per euro 60 milioni iscritta sull'immobile di Bologna in Via Darwin.

Il finanziamento in pool per euro 100 milioni (con scadenza 30 novembre 2025) concesso a IPI
S.p.A. in data 12 novembre 2010 dalla Banca Popolare di Novara S.p.A e Banca Popolare di Lodi
S.p.A. é garantito dal pegno del 100% del capitale sociale delle controllate Lingotto 2000 S.p.A.,
Lingotto Parking S.r.l. e Lingotto Hotels S.r.l. per un controvalore di euro 17.831 migliaia. Queste
ultime societa hanno inoltre rilasciate garanzie ipotecarie sugli immobili di proprieta per un totale di

euro 200 milioni.

39. INFORMATIVA SULLE PARTI CORRELATE

La seguente tabella mostra i valori complessivi delle transazioni intercorse nell'esercizio con parti

correlate e i saldi di fine periodo.
| dali economici si riferiscono all'esercizio 2011 ed all'esercizio 2010.

| dati patrimoniali si riferiscono al 31 dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010,
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Ricaw & Credil Debiti
altn Cosliper  Prov. Oneri  Comm.ie Commlie  Credit Debiti

{in miglia di auro) Anno  provenu servizi  Flnanzler Finanzian verl Var Finanziari  Finanzier
PARTI CORRELATE
1P| 8,p.ANP| Gestotto 8 Soc. Consortils 5.p.A. 2011 - {90} 18

2010 - {90) 16
IP| §.p.A fBanca Intermoblllare 2011 - - -

2010 - 69 - - B.084
IPl 8.p.AJ9dIo Segre 2011 {100 - {121}

2010 {125 - {120}
Morntenapo 15 S.p.A. / MLMO.SE. S.p.A. 2011 {157) - {13.693) -

2010 - - - -
Manzonl 44 S,r.1, / Banca Inlermobiliare 2011

2010 {1) 48
Manzonl 44 S.r). / ML.MO.SE S.p.A. 2011 7 -

2010 T -
Lingotto Helels S.r.l. / Consorzio Lingotio 2011 {894 - {58)

2010 {637 - (180}
Lingotto 2000 S.p.A. [ Consordo Lingotio 2011 {1.972) {371}

2010 (1.459) {13)
Lingotio Parklng S.r.l. { Consorzlo Lingotto 2011 {144} (22}

2010 {150) -
IPl intermed|szione §.1.l. /Studio Segre 2011 ()] {3}

2010 (n {2)
Pl Servizl S.r.l./ Studlo Segre 2011 {18) {1}

2010 8) (2)
Lingotio 2000 S.p.A. | Studlo Sagre 01 =

2010 1)
Lingotto Parking S.r.l, / Studio Segre 2011 -

2010 {1)
Lingetto Hotels S.cl. { Studio Segre 2011 {1} {1)

2010 {1}
1S1 S.r.l, | Studlo Segra 2011

2010 &R
TOTALE CORRELATE 2011 - {2.935) - [157) 7 {14.665) 16

2010 - (2389} €9 (&} 7 {417) 8.148

Termini e condizioni delle transazioni tra parti correlate

Le vendite e le prestazioni di servizi tra parti correlate sono regolate a condizioni di mercato
ritenute normali, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi prestati. | saldi dei debiti e
crediti commerciali in essere al 31 dicembre 2011 non sono assistiti da garanzie, non generano
interessi e sono regolati per contanti. Il Consiglio di Amministrazione in data 30 novembre 2010 ha
approvato la disciplina sulle operazioni con parti correlate, ai sensi della delibera Consob n. 17221
del 12 marzo 2010, che prevede tra l'altro che il Consiglio di Amministrazione adotti procedure
contenenti regole che assicurino la trasparenza e la comettezza sostanziale e procedurale delle

operazioni con parti correlate

Rapporti con la societa controllante diretta e i soggetti che indirettamente controllano IPI

IPl DOMANI S.p.A. - interamente controllata da MI.MO.SE. S.p.A. (il cui capitale sociale &
posseduto per il 60% da Massimo Segre e per il 40%da Franca Bruna Segre) - detiene il controllo
di IP1 con il 93,334 % del capitale sociale.

Nel corso dell'esercizio 2011 IPI S.p.A. e le sue controllate non hanno intrattenuto rapporti con la
controllante diretta I[Pl DOMANI S.p.A.
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Nel corso dell'esercizio con l'azionista indiretto di controllo Dolt. Massimo Segre e con societa
dallo stesso controllate, ci si stati rapporti di consulenza in materia fiscale, societaria, di
amministrazione del personale, a condizioni di mercato, che hanno determinato costi per servizi di
euro 100mila circa e debiti commerciali a fine anno per euro 121mila circa.

Con la controllante indiretta MI.MO.SE. S.p.a. nel corso del 2011 & stato conclusa un'operazione
rilevante: la cessione da parte di MI.MO.SE. a Montenapo 15 s.p.a. (societd 100% IPI) del
contratto preliminare per I'acquisto dell immobile in Milano, Via Montenapoleone n. 15.

In data 31 marzo 2011, IP| s.p.a. tramite la controllata Montenapo 15 S.p.A. ha acquisito il
contratto di leasing dellimmobile in Milano, Via Montenapoleone n. 15. L'operazione ha arricchito il
portafoglio degli investimenti della societa con un immobile di alta qualita e pregio in posizione
primaria a prevalente destinazione commerciale, con una superficie di mq. 2.000 circa
L'operazione si puo descrivere in sintesi nei seguenti punti:

1. la controllante indiretta MILMO.SE. S.p.A., in data 30/03/2011 ha designato Montenapo 15
S.pA, in forza di un contratto preliminare concluso con Multicity S.arl, come
acquirente/cessionario del contratto di leasing dell'immobile in Milano, via Montenapoleone n® 15 e
ceduto il credito verso Mullicity S.a.r.l. di euro 14.140.000 per la caparra confirmatoria a suo tempo
versata. Il corrispettivo della cessione/designazione di Montenapo 15 s.p.a dovuto a Mi.MO.SE.
s.p.a. & stato poi determinalo in Euro 13.840.590,80 sulla base delle risultanze delloperazione.

2. in data 31 marzo 2011 Multicity S.a.r.I. ha ceduto a Montenapo 15 S.p.A. per un corrispettivo di
euro 14.140.000 (oltre IVA) il contratto di leasing dellimmobile in questione, in essere con Release
SpA.,

3. il pagamento da parte di Montenapo 15 S.p.A. a Multicity S.a.r.l. del corrispettivo per la cessione
del contrattto di leasing & avvenulo come segue:

- euro 14.140.000 per compensazione con credito ceduto da MI.MO.SE.s.p.a.(vedi punto 1),

- euro 2.468.000 a mezzo bonifici alla data di cessione e entro i successivi 30 giomi;

- euro 360.000 compensati con il credito per i canoni incassati da Multicity S.a.r.l. di competenza
di Montenapo 15 S.p.A.;

4. in data 21 aprile 2011 Montenapo 15 S.p.A. riscatta (acquista) da Release S.p.A. limmobile di
Via Montenapoleone n. 15 con atto notarile di compravendita.

5. per 'acquisto Montenapo 15 s.p.a. ha assunto un mutuo ipotecario di 40 milioni di euro della
durata di 10 anni, e MI.MO.SE. S,p.A. ha rilasciato come garanzia alla banca una lettera di
patronage impegnativa, nell'interesse della controllata di IPI, senza che fosse riconosciuta alcuna

commissione o compenso di qualsiasi natura a MI.LMO.SE.
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Per questa operazione, alla data del 31 dicembre 2012, Montenapo 15 s.p.a. risulta essere

debitrice nei confronti di M.MO.SE. s.p.a. di Euro 13.997.787compresi gli inetressi maturati.

Rapporti tra Capogruppo e altre societa del Gruppo

Nel 2011 la Capogruppo IPI S.p.A. per effetto delle operazioni eseguite con le sue controllate ha
consuntivato:

Ricavi per servizi resi, per un totale di euro 1.466 migliaia, relativi a locazione beni immobili
(111mila), servizi amministrativi, fiscali, legali e societari (1.266mila), servizi di asset management
(85mila), riaddebiti spese (4mila);

Costi per servizi ricevuti, per un totale di euro 485mila, relativi a consulenze professionali {euro
238mila), fitti passivi (euro 213mila) e riaddebiti spese per euro 34mila;

Proventi Finanziari, rappresentati da interessi attivi per un totale di euro 2.208mila, relativi a
finanziamenti (euro 1.814mila) e conti correnti di comrispondenza (euro 394mila);

Oneri Finanziari, rappresentati da interessi passivi per un totale di euro 76mila, relativi a conti
correnti di comspondenza;

Crediti commerciali e altri crediti al 31/12/2011 ammontano in totale ad euro 6.813 mila e sono
rappresentati da crediti commerciali (euro 838mila), crediti IVA consolidata (euro 3.508 migliaia), e
crediti v/controllate per consolidato fiscale {euro 2.467 migliaia).

| Debiti commerciali e altri debiti al 31/12/2011 ammontano in totale ad euro 5.015 migliaia cosi
ripartiti: debiti commerciali (euro 422 migliaia), debiti v/ cantrollate per consolidato fiscale (euro 127
migliaia) e debiti VA consolidata (euro 4.466 migliaia).

| Crediti Finanziari al 31/12/2011 ammontano in totale ad euro 95.493 migliaia e sono rappresentati
da finanziamenti infruttiferi per euro 20.320 migliaia e fruttiferi per 62.436 migliaia, questi ultimi
concessi alle controllate a normali tassi di mercato e saldi dei conti correnti di corrispondenza per
euro 12.737 migliaia.

| Debiti Finanziari al 31/12/2011 ammontano in totale ad euro 6.544 migliaia e sono relativi ai saldi

dei conli correnti di corrispondenza per euro 6.503 migliaia e altri debiti (euro 41 migliaia).

Rapporti tra le societa del Gruppo (esclusa IPI S.p.A)

Nel 2011 [Pl Intermediazione S.r.1. ha rilevato provvigioni e ha ribaltato costi pubblicitari verso altre
societa del Gruppo per euro 217 migliaia e ha debiti commerciali {relativi a fatture da ricevere)
verso IPI Servizi S.r.| per euro 56 migliaia relativi ad incarico di consulenza per i lavori di

ristrutturazione delle filiali di Padova e Roma.
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IPI Servizi S.r.l. ha ottenuto ricavi per consulenze infragruppo per euro 541 migliaia e ha debiti
commerciali (relativi a fatture da ricevere) verso IPI Intermediazione S.r.l. per euro 17 migliaia
relativi a ribaltamento costi di pubblicita.

Lingotto 2000 S.p.A. ha rilevato ricavi per locazioni infragruppo e acconli spese per euro 227
migliaia.

Lingotto Parking S.r.l. ha consuntivato ricavi per locazioni infragruppo per euro 152 migliaia.
Manzoni 44 S.r.l. ha debiti commerciali (relativi a fatture da ricevere) verso IPI Servizi S.r.l. per
euro 10,2 migliaia relativi ad attivitd di facility management sullimmobile di Via Manzoni a Milano

e per euro 0,9 migliaia a ribaltamento costi di stampa.

40. GESTIONE DEL RISCHIO FINANZIARIO: OBIETTIVI E CRITERI
| principali rischi identificati e gestiti dal Gruppo IPI sono i seguenti, tutti connessi alla sua
operativita:

« |l rischio di mercato {principalmente rischio di tasso): derivante dall'esposizione alla

fluttuazione dei tassi di interesse;

o il rischio di credito: col quale si evidenzia la possibilitd di insolvenza (default) di una

controparte o 'eventuale deterioramento del merito creditizio assegnato;

« il rischio di liquidita: che esprime il rischio che le risorse finanziarie disponibili risultino

insufficienti a mantenere i propri impegni di pagamento.

Il Gruppo monitora costantemente i rischi finanziari a cui risulta esposto, in modo da valutame gli

effetti potenziali negativi con adeguato anticipo e intraprendere le conseguenti azioni comrettive.

| principali strumenti finanziari del Gruppo, diversi dai derivati, comprendono i finanziamenti
bancari, i leasing finanziari, i depositi bancari a vista e a breve termine. L'obiettivo principale di tali
strumenti € di finanziare le attivitd operative del Gruppo. [l Gruppo ha diversi altri strumenti

finanziari, come debiti e crediti commerciali, derivanti dall'attivita operativa.

Il Consiglio di Amministrazione riesamina e concorda le politiche per gestire detti rischi, come

riassunte di seguito.

La politica del Gruppo in questo esercizio & stata queila di effettuare negoziazioni di strumenti

finanziari, su specifiche posizioni, al solo fine di coprire il 50% del debito dall'oscillazione dei tassi.
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Rischio di tasso di interesse

Il rischio di tasso d'interesse identifica la variazione inattesa dell'andamento futuro dei tassi di

interesse che potrebbero determinare maggiori oneri finanziari a carico del Gruppo.

IPI ha un indebitamento finanziario di circa 250 milioni, compresi i leasing finanziari, tutto in valuta

euro e tutto a tassi di interesse variabile con parametro di riferimento I'Euribor.{3 o 6 mesi).

L'indebitamento & costituito per oltre il 85% da mutui o leasing strutturalmente a medio-lungo
termine che hanno finanziato I'acquisto degli immobili, per lo pid locati a terzi, con canoni che si

adeguano in base alla variazione dei prezzi al consumo.

Ne consegue che i parametri di variabilita degli interessi e dei canoni di locazione non sono
omogenei, determinando cosi un rischio di insufficienza di risorse per servire il debito finanziario

rispetto al cash flow atteso.

Lo oscillazioni dei tassi di interesse sono molto marcate in questi anni, cosi come le incertezze
sulla loro evoluzione, accentuando cosi il rischio per la societa che si verifichi un rialzo significativo
dei tassi tali da rendere i canoni di locazione degli immobili totaimente insufficienti a servire il
debito.

L'attuale congiuntura rende quanto mai difficoltoso ipotizzare il futuro andamento dei tassi. Per
quantificare l'impatto delle oscillazioni positive o negative dei tassi si voglia far riferimento al peso

di 100 b.p. sull'indebitamento al 31.12.2011 di circa 250 milioni paria 2,5 milioni di euro.

In questo scenario IPI ha ritenuto di operare una copertura del rischio variazione tassi di interesse
su una parte del debito finanziario, in un momento nel quale la curva dei tassi di interesse a lungo
era a un punto relativamente basso e il differenziale tra tassi a breve e tassi a lungo termine,

ridotto rispetto ai periodi precedenti.

Al momento con la decisione di copertura di circa it 50% dell'indebitamento si é voluto stabilizzare
una parte dei cash flow futuri che la societa dovra pagare per il debito finanziario, lasciando libero
di fluttuare il restante 50%, tenuto conto del livello dei tassi a breve di molto inferiore al rendimento

degli immobili.

Nel 2011 sono stali utilizzati due diversi contratti per la copertura rischio tassi: un interest rate
swap (IRS) sul mutuo di 30 milioni stipulato dalla societa IS S.r.l. e un collar sul mutuo di 100

milioni della societa IPI S.p.A.
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Con IRS si é difatto tradotto il tasso variabile in un tasso fisso ad un livello ritenuto compatibile con
il tasso di rendimento dellimmobile che il mutuo & andato a finanziare, facendo venir meno cosi

ogni aleatorieta nel costo del debito.

Con il Collar sul mutuo di 100 milioni si & mirato all'obiettivo di fissare un “cap” del 5%, sostenibile
dalla redditivita dell'immobile, ottenendo con una option a zero premio, un floor pitl basso del tasso
IRS in quel momento ottenibile in relazione al merito creditizio della societa, sostenendo quindi
oneri finanziari almeno per un certo periodo inferiori a quelli che sarebbe dovuti con un IRS, ¢ nel
contempo proteggendosi per il caso di crescita incontrollata e anomala del Euribor, limitando

I'effetto della oscillazione dei tassi di interesse ad un range ben definito e sostenibile per la societa.

Nell'esercizio 2011 si & avuto un incremento degli oneri finanziari, rispetto all'esercizio precedente,

per negoziazione sugli spread e andamento dei tassi.

Rischio di credito

Per quanto riguarda i crediti commerciali, il Gruppo non presenta aree di rischio di particolare
rilevanza. Con riferimento ai crediti commerciali a rischio di insolvenza, si & provveduto alla

svalutazione.

Il rischio di credito riguardante le attivita finanziarie del Gruppo, che comprendono crediti finanziari
e disponibilita liquide, presenta un rischio massimo di 168.067 migliaia di euro ( comprese 82.500
migliaia di euro di garanzie prestate per controllate) pari al valore contabile di queste in caso di

insolvenza della controparte.

| crediti finanziari di oltre 53 milioni di euro sono principalmente riferiti alla posizione verso la
societa Porta Vittoria S.p.A.. Detto credifo ¢ assistito dalla garanzia del pegno sulle azioni della
societd debitrice proprietaria dellomonima area a Milano. La solvibilith del debitore viene
monitorata periodicamente, essendo tra l'altro previsto nell' atto di pegno che diverse tipologie di
atti — che potrebbero ridurre la garanzia - non possono essere compiuti senza il consenso di IPI.
L'iniziativa ha trovato la necessaria coperiura finanziaria per il suo sviluppo, che rappresenta il

presupposto della solvibilita.

Rischio di liquidita
L'obiettivo del Gruppo & di conservare un equilibrio tra la certezza di disporre della necessaria

provvista e la flessibilitd attraverso l'uso di scoperti, finanziamenti e leasing finanziari. | due

principali fattori che determinano Ia situazione di liquidita del Gruppo sono costituiti dalle risorse
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generate o assorbite dalle attivita operative e di investimento e dalla capacita di credito e di innovo

delf'indebitamento finanziario,

Per ridurre il rischio di crisi di liquidita sono stali assunti finanziamenti a medio lungo termine in

sostituzione di quelli a breve termine e in scadenza, il che consente di gestire e programmare i

flussi di cassa riducendo cosi i rischi.

Con riferimento all'attivitd ordinaria, il Gruppo adotta una serie di politiche e di processi volti a

ottimizzare la gestione delle risorse finanziarie:

o gestione centralizzata dei flussi di incasso e pagamento (sistemi di cash management);

* mantenimento di un adeguato livello di liquidita disponibile;

» diversificazione degli strumenti di reperimento delle risorse finanziarie:

» ottenimento di linee di credito adeguate;

» monitoraggio delle condizioni prospetfiche di liquidita, in relazione al processo di

pianificazione aziendale;

» trasformazione delle scadenze a breve in scadenze a lungo termine

Le caratteristiche di scadenza delle passivita e delle attivita finanziarie del Gruppo sono riportate

nelle tabelle seguenti.

|(migliaia di euro)

31 dicembre 2011 Avista |Entro 1 anno|Entro 5 anni| Clre 5 anni Totale
PASSIVITA'

Debiti finanziari verso terzi 637 34.499 20.519 162.766 218.421
Dehili locazioni finanziarie 3.028 11.919 27.435 42,382
Debiti commerciali terzi 2.868 2.961 §.829
Debiti commerciali verso comrelale 667 667
Alitri debiti (- 4.228 13.998 18.226
Totale passivita finanzlarie 8.400 54.486 32.438 190.201 285.525
ATTIVITA

Crediti finanziari verso correlate 16 16
Crediti finanziari verso terzi 53.001 53.031
Crediti commerciali lerzi 4,305 4,209 8.514
Fsc (1.484)
Altri credili terzi {*) 324 167 491
Disponibilita liquide 4.702 4.702
Totale attivita finanziarle 9.347 4.209 53.198 - 65.270
Esposizione netta al 31 dlcembre 2011 947 {50.277) 20,760 (190.201} (220.255)
(°) con esclusione dei crediti/debieli tnbuteri, verso enli previdenziali, verso personale, verso azionisti, ralet e risconli non finanzian
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(migliaia di euro)

31 dicemnbre 2010 Avista | Entro 1 anno| Entre 5 annl | Oltre 5 annl Totale
PASSIVITA

Debiti finanziari verso terzi 9098 9.201 81.061 96.956 188.127
Debili locazioni finanziarie 2918 11.717 30.355 44,990
Debiti commerciali terzi 4.236 1.186 5422
Debiti commerciali verso correlate 192 261 453
Altri debiti () 2.580 142 2,728
Totale passivita finanziarle 7.917 13.566 92.920 127.311 241,720
ATTIVITA'

Crediti finanziari verso correlate 16 16
Crediti finanziari verso terzi 10.015 42.325 52.340
Crediti commerciali terzl 2.897 905 3.802
Fsc (1.210)
Altri credili terzi () 747 88 835
Disponibilita liquide 12.239 12,239
Totale attivita finanziarie 15.899 10,920 42.413 - 68.022
Esposizione netta al 31 dlcembre 2010 7.982 (2.646) {50.507) (127.311) {173.698)
{*) con esclusione dei creditifdebiet tributan. verso enli previdenziali, verso personale. verso azionisli, per caparre, ralei & risconli non linanziar

| debiti commerciali scaduti al 31.12.2011 comprendono 682 migliaia di euro di debili in conlestazione ( 1.408 migliaia
di euro al 31.12.2010)

Il Gruppo gestisce le uscite correnti attraverso le entrate correnti derivanti principaimente dai
canoni di locazione e tariffe per il l'uso dei beni.. Il capitale circolante include il magazzino immobili
destinati alla vendita ed & di entita tale da coprire le esigenze finanziarie, oltre alle uscite correnti,
a condizione di poter monetizzare i beni iscritti a magazzino in misura e tempi coerenti con il

fabbisogno finanziario alle relative scadenze.

41. EVENTI ED OPERAZIONI SIGNIFICATIVE NON RICORRENTI

Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006, non si segnalano operazioni

significative non ricorrenti intervenute nel 2011.

42. TRANSAZIONI DERIVANTI DA OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2008, si precisa che nel corso del 2011 il
Gruppo non ha posto in essere operazioni atipiche efo inusuali, cosi come definite dalla
Comunicazione stessa, secondo la quale sono definite tali le operazioni che per
significativita/rlevanza, natura delle controparti, oggetto della transazione, modalita di
determinazione del prezzo di trasferimento e tempistica dell'accadimento {prossima alla chiusura
dellesercizio) possono dare luogo a dubbi in ordine : alla comettezza/completezza delle
informazioni in bilancio, al conflitto di interessi, alla salvaguardia del patrimonio aziendale, alla

tutela degli azionisti di minoranza.

- 177 -



Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

43. EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI CHIUSURA DEL BILANCIO

Dopo la chiusura dell'esercizio non si sono verificati fatti di riievo da segnalare diversi dalla
ordinaria attivita del Gruppo.

15 marzo 2012

Per it Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Allegato 1

Informazioni complementari

Di seguito i compensi 2011 al Consiglio di Amministrazione e al Collegio Sindacale

Euro Emolumenti per la carica  Altzi compensi

Totale Compensi Consiglio di amministrazione

579.701 -
Emolumenti spettant al Collegio sindacale della Controllante 120.487 44.646
Compensi alla societi di revisione 143,925 12.737
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