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INFORMAZIONI SOCIETARIE

COIMA RES S.p.A. SIIQ, (di seguito anche la “Societa” o “COIMA RES”), con sede legale in Milano, piazza
Gae Aulenti 12, con Codice Fiscale, Iscrizione Registro Imprese di Milano e Partita IVA n. 09126500967, & una
Societa di Investimento Immobiliare Quotata (S11Q) fondata nel 2015 e quotata su Borsa Italiana dal 2016.

La strategia di COIMA RES ¢ incentrata nello sviluppo e nella gestione attiva di un portafoglio immobiliare di
qualita e ad alto contenuto di sostenibilita che sia in grado di soddisfare la domanda presente e futura da parte dei
conduttori. Attualmente, COIMA RES possiede e gestisce un portafoglio immobiliare principalmente concentrato
sul segmento uffici a Milano. COIMA RES ambisce ad offrire ai propri azionisti un profilo di rischio-rendimento
bilanciato caratterizzato da un flusso di dividendi stabile e sostenibile e dal potenziale di apprezzamento del
patrimonio immobiliare nel tempo.

STRUTTURA SOCIETARIA

Fondata da Manfredi Catella in accordo con COIMA S.r.l., COIMA SGR S.p.A. e con Qatar Holding LLC,
sponsor primario dell'operazione, COIMA RES € una societa con azioni quotate sul Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.
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GOVERNANCE
Consiglio di Amministrazione !
Caio Massimo Capuano Presidente, Amministratore non esecutivo
Feras Abdulaziz Al-Naama Vice Presidente, Amministratore indipendente
Manfredi Catella Amministratore delegato
Luciano Gabriel Amministratore indipendente
Olivier Elamine Amministratore indipendente
Alessandra Stabilini Amministratore indipendente
Avriela Caglio Amministratore indipendente
Antonella Centra Amministratore indipendente
Paola Bruno Amministratore indipendente
Collegio Sindacale 2
Massimo Laconca Presidente
Milena Livio Sindaco effettivo
Marco Lori Sindaco effettivo
Emilio Aguzzi De Villeneuve Sindaco supplente
Maria Stella Brena Sindaco supplente
Maria Catalano Sindaco supplente
Comitato per la Remunerazione
Alessandra Stabilini Presidente
Caio Massimo Capuano Membro
Olivier Elamine Membro
Comitato Investimenti
Manfredi Catella Presidente
Luciano Gabriel Membro
Feras Abdulaziz Al-Naama Membro
Gabriele Bonfiglioli Membro
Matteo Rava Membro
Michel Vauclair Membro
Comitato Controllo e Rischi
Alessandra Stabilini Presidente
Luciano Gabriel Membro
Paola Bruno Membro

Internal Audit e Compliance

L’Internal Audit e Compliance sono svolte in outsourcing attraverso una societa specializzata, Consilia
Regulatory S.r.I., che ha indicato nel dott. Gianmarco Maffioli il responsabile della funzione Internal Audit e nel
dott. Giacomo del Solda il responsabile della funzione Compliance.

% In carica dall’11 giugno 2020 fino all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020.
2 In carica dal 12 aprile 2018 fino all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020.
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Risk Manager

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

Societa di revisione

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

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

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

Nella tabella sottostante é riportata la sintesi dei dati finanziari al 30 giugno 2020.

(Euromion 30 giugno 2020 sudantrezos | praine | o | s |

Valore complessivo del portafoglio 761,1 767,7 (6,6) (0,9%)
EPRA Net Reinstatement Value 458,8 12,71 463,1 12,82 4,3) (0,9%)
EPRA Net Tangible Assets 440,1 12,19 443,7 12,29 (3,6) (0,8%)
EPRA Net Disposal Value 4342 12,03 4378 12,12 (3,6) (0,8%)
NAV IAS/IFRS 436,7 12,09 440,1 12,19 (3.4) (0,8%)
Posizione Debitoria 345,9 356,4 (10,5) (2,9%)
Disponibilita liquide 42,5 42,7 0,2) (0,4%)
Net Loan to Value 39,0% 38,8% 0,2 p.p. n.m.
EPRA Net Initial Yield 51% 4,6% 0,5 p.p. n.m.
EPRA “topped-up” NIY 5,3% 5,3% 0,0 p.p. n.m.
EPRA vacancy rate 2,1% 2,0% 0,1p.p. n.m.
Canoni 22,2 17,8 44 24,8%
NOI 20,2 16,0 4,2 26,8%
EBITDA 155 11,2 43 39,4%
EBIT 7,6 17,2 (9,6) (55,6%)
Recurring FFO 12,1 0,33 8,0 0,22 41 50,4%
Risultato netto 3,6 0,10 13,6 0,38 (10,0) (73,7%)
EPRA Earnings 8,8 0,24 73 0,20 15 21,2%
EPRA cost _ratio (inclusi i costi degli 30.7% 37.8% (7.1p.p) .
investimenti vacancy)

Eiig;%ﬁﬁ;éﬁi;’;s' i costi degli 28,7% 36,8% @.1pp) n.m.
Like for like rental growth ° 3,4% 0,9% 25p.p. n.m
WALT (anni) 4,9 57 0,8) n.m

Il NAV IFRS al 30 giugno 2020 é pari ad Euro 436,7 milioni, con un decremento nel primo semestre del 2020
dello 0,8%.

| fattori principali che hanno avuto impatto sul NAV sono:
= T’EPRA Earnings del periodo per Euro 8,8 milioni;
= la variazione negativa del fair value degli immobili in portafoglio, al netto di quote di terzi, per Euro 4,8
milioni;
= il pagamento dei dividendi di Euro 7,2 milioni;

L’EPRA Cost Ratio mostra un decremento dal 37,8% al 30 giugno 2019 al 30,7% al 30 giugno 2020
principalmente dovuto alla riduzione delle commissioni di asset management.

3 11 like for like rental growth & calcolato sulla base dei canoni di locazione contabilizzati secondo il principio contabile IFRS 16.
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Al 30 giugno 2020 I’EPRA Earnings di Gruppo & pari ad Euro 8,8 milioni come evidenziato dalla tabella sotto
riportata.

(Euro milioni) 30 giugno 2020 30 giugno 2019 A%
Canoni 22,2 17,8 44 24,8%
Costi operativi immobiliari netti (2,0 1,8) 0,2) 7,2%
NOI 20,2 16,0 42 26,8%
Utili/Perdite da cessione 0,1) 0,0 0,1) 100,0%
Costi di struttura 4,2 (4,9 0,2 (5,1%)
Altri costi 0,1) 0,1) 0,0 51,6%
Costi generali non ricorrenti 0,3) 0,4) 0,1 (11,0%)
| EBITDA | 155 | 11,2 | 43 | 304%
Rettifiche di valore nette 0,2) 0,1) 0,1) >100,0%
Adeguamento al fair value 7,7) 6,1 (13,8) -100,0%
| EBIT | 7,6 | 17,2 | (9,6) | -55,6%
Proventi finanziari 0,2 0,0 0,2 >100,0%
Proventi da partecipazioni 1,7 15 0,2 10,6%
Oneri finanziari (4,0) (3,5) (0,5) 13,8%
Oneri finanziari non ricorrenti 0,3) (2,5) 2,2 (87,6%)
| Risultato prima delle imposte | 53 | 12,7 | (7,4) | (58,3%)
Imposte 0,0 0,0 0,0 0,0%
| Risultato dopo le imposte | 5.3 | 12,7 | (7,4) | (58,3%)
Risultato di terzi 1,7) 0,9 (2,6) -100,0%
| Risultato di Gruppo | 3,6 | 13,6 | (10,0) | (73,7%)
EPRA adjustments* 53 (6,3) 11,5 -100,0%
| EPRA Earnings | 8,8 | 7,3 | 15 | 21,2%
EPRA Earnings per azione 0,24 0,20 0,04 20,8%
| FFO | 116 | 51 | 65 | >1000%
FFO adjustments® 05 29 2,4) (83,3%)
| FFO ricorrente | 12,1 | 8,0 | 4,1 | 50,4%
FFO ricorrente per azione 0,33 0,22 0,11 50,0%

Il margine NOI include i canoni generati dal portafoglio immobiliare al netto dei costi operativi (come le imposte
sugli immobili, i costi di property management, le utenze e i costi di manutenzione).
Al 30 giugno 2020 il margine NOI é pari al 91,0% dei canoni e I’lEPRA net initial yield é pari al 5,1%.

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

Si segnala che, in data 31 marzo 2020, ¢ stato firmato il nuovo contratto di Asset Management che ha comportato
un risparmio di circa il 30% sui corrispettivi da riconoscere a COIMA SGR S.p.A.. Per maggiori informazioni si
rinvia alla sezione Eventi significativi del periodo.

4 Include principalmente le variazioni di Fair Value degli immobili.
% Include principalmente costi non ricorrenti vari.
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Le rettifiche di valore nette, pari ad Euro 0,2 milioni, sono relative principalmente agli ammortamenti delle
immobilizzazioni materiali e immateriali, alla rettifica di valore delle rimanenze, delle attivita finanziarie al fair
value e dei crediti.

L’adeguamento al fair value, pari ad una rettifica di Euro 7,7 milioni, si riferisce alle valutazioni al 30 giugno
2020 effettuate dagli esperti indipendenti.

| proventi da partecipazioni, pari ad Euro 1,7 milioni, si riferiscono al risultato delle partecipazioni in Porta Nuova
Bonnet e Co — Investment, contabilizzate secondo il metodo del patrimonio netto, comprensive degli effetti
derivanti dalla valutazione al fair value degli immobili in portafoglio.

I proventi finanziari, pari ad Euro 0,2 milioni, sono principalmente relativi ai dividendi distribuiti dal fondo Italian
Copper Fund, classificato tra le attivita finanziarie al fair value.

Gli oneri finanziari fanno riferimento principalmente ai contratti di finanziamento in essere. L’importo classificato
nella voce “Oneri finanziari non ricorrenti” & relativo agli effetti economici derivanti dal rimborso dei
finanziamenti e dalla chiusura parziale dei relativi contratti derivati legati alle vendite delle filiali Deutsche Bank
finalizzata a gennaio 2020.

L'utile del Gruppo per azione € pari ad Euro 0,10 ed e calcolato in conformita con i principi contabili

internazionali IAS/IFRS, prendendo in considerazione il numero medio di azioni in circolazione nel corso del
periodo.
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La tabella seguente riassume lo stato patrimoniale della Societa comprensivo della riclassifica dell’investimento
nel fondo Porta Nuova Bonnet sulla base di un consolidamento proporzionale al fine di ottenere il valore
complessivo degli investimenti immobiliari del Gruppo COIMA RES al 30 giugno 2020.

Euro milioni

Investimenti immobiliari 761,1 767,7 (6.,6) (0,9%) 827,0
Altre attivita 57 8,1 (2,4) (29,6%) 57
is{:f;zn:iz(jonn;tir; societa collegate valutate con il metodo del 381 337 45 13.2% 16
Totale attivita non correnti 805,0 809,5 (4,6) (0,6%) 834,3
Crediti commerciali 14,3 10,0 4,3 43,3% 14,7
Altre attivita correnti 1,6 0,0 1,6 0,0% 1,6
Disponibilita liquide 42,5 42,7 0,2) (0,4%) 43,6
Totale attivita correnti 58,4 52,7 58 10,9% 59,9
Attivita destinate alla vendita 10,4 23,5 (13,1) (55,7%) 10,4
Totale attivita 873,8 885,7 (11,9) (1,3%) 904,6
Finanziamenti 316,5 340,2 (23,8) (7,0%) 344,0
Fondi rischi 0,5 0,4 0,0 57% 0,5
Altre passivita 4,2 4,2 (0,0) (0,5%) 4,2
Debiti commerciali 14,7 13,4 1,3 9,7% 18,0
Dehiti finanziari correnti 29,4 16,1 133 82,2% 29,4
Totale passivita 365,2 374,4 9,2) (2,5%) 396,0
Patrimonio di terzi 71,9 71,2 0,7 1,0% 71,9
NAV 436,7 440,1 (3,4) (0,8%) 436,7
NAV per azione 12,09 12,19 (0,10) (0,8%) 12,09
Net Loan to Value 39,0% 38,8% 39,1%

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

Gli investimenti immobiliari, pari ad Euro 761,1 milioni, includono Euro 211 milioni relativi al complesso
immobiliare VVodafone, Euro 192,4 milioni relativi agli immobili Monte Rosa, Tocqueville e Pavilion, Euro 67,8
milioni relativi al portafoglio Deutsche Bank, Euro 45,8 milioni relativi all’immobile Deruta, Euro 82,6 milioni
relativi a Gioiaotto, Euro 62,5 milioni relativi all’immobile Philips ed Euro 99,0 milioni relativi all’immobile
Microsoft.

Le altre attivitd sono costituite principalmente dal valore della partecipazione nel fondo denominato ITALIAN
COPPER FUND pari ad Euro 3,9 milioni, acquisita nell’ambito della transazione relativa a COIMA
OPPORTUNITY FUND I, dai derivati pari ad Euro 0,1 milioni e da immobilizzazioni per Euro 1,7 milioni.

In applicazione del principio contabile IFRS 16, il Gruppo ha iscritto tra le immobilizzazioni materiali diritti d’uso
(c.d. right of use) pari ad Euro 1,2 milioni, che rappresentano principalmente il diritto all’utilizzo dell’attivita
oggetto dei contratti di affitto in essere alla data del presente bilancio.
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Le partecipazioni in societd collegate sono in aumento di Euro 4,5 milioni rispetto all’esercizio 2019
principalmente per effetto del risultato del periodo pari ad Euro 1,7 milioni e dei richiami del periodo fatti dal
Fondo Bonnet pari ad Euro 2,8 milioni.

I crediti commerciali riguardano la normale operativita della Societa. All’interno della voce sono presenti Euro 3,5
milioni relativi alla fatturazione anticipata di canoni di locazione relativi al secondo semestre 2020. Si precisa che
alla data della presente relazione semestrale sono gia stati incassati Euro 1,5 milioni.

Le altre attivita correnti sono relative ad un credito finanziario per finanziamenti concessi dalla partecipata
MHREC Sarl alla societa collegata Co—Investment 2 SCS, pari ad Euro 1,6 milioni, riclassificato tra le attivita
correnti al 30 giugno 2020.

Le attivita destinate alla vendita, pari ad Euro 10,4 milioni, sono relative alle residue filiali Deutsche Bank oggetto
di cessione. In data 13 luglio 2020 si € conclusa la vendita della filiale sita in VVerona, mentre per le restanti due
filiali il perfezionamento della vendita & previsto a gennaio 2021. Si segnala che il valore di realizzo ¢ in linea con
il valore di carico.

L’indebitamento finanziario netto consolidato della Societa al 30 giugno 2020 é pari ad Euro 304,6 milioni, in
riduzione per Euro 10,8 milioni rispetto al 31 dicembre 2019 principalmente per effetto della riduzione dei debiti
bancari a fronte della cessione di otto filiali Deutsche Bank conclusasi a gennaio 2020.

(Euro milioni)

(A) Cassa 42,5 42,7
(B) Altre disponibilita liquide
(C) Titoli detenuti per negoziazione - -

(D) Liquidita (A)+(B)+ (C) 42,5 42,7

(E) Crediti finanziari correnti
(F) Debiti bancari correnti (29,4) (16,1)
(G) Parte corrente dell’indebitamento non corrente - -

(H) Altri debiti finanziari correnti - -

(1) Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) (29,4) (16,1)
(J) Liquidita corrente netta (I)+(E)+(D) 13,1 26,1
(K) Debiti bancari non correnti (316,5) (340,2)

(L) Obbligazioni emesse - -

(M) Altri debiti non correnti 1,2) 1,3)
(N) Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) (317,7) (341,5)
O) Posizione finanziaria netta (J)+(N) (304,6) (315,4)

Al 30 giugno 2020 il Net Loan To Value (net LTV) del Gruppo € pari al 39,0%.

Nella voce altre passivita sono compresi (i) il fair value degli strumenti finanziari concessi ai key managers, pari
a circa Euro 1,1 milione, che ha subito un lieve incremento rispetto al 31 dicembre 2019 dovuto principalmente
alla variazione dei tassi di mercato, (ii) il valore dei contratti derivati passivi di copertura (IRS) per Euro 1,9
milioni e (iii) il debito derivante dall’applicazione del principio contabile IFRS 16 per Euro 1,2 milioni.

COIMARES W10




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

I debiti commerciali includono principalmente debiti e fatture da ricevere verso fornitori per un totale di Euro 4,3
milioni (Euro 5,1 milioni al 31 dicembre 2019), debiti per promissari acquirenti per Euro 1,6 milioni, risconti
passivi legati alla fatturazione anticipata dei canoni per un importo pari ad Euro 5,0 milioni (Euro 1,6 milioni al
31 dicembre 2019), depositi cauzionali per Euro 0,9 milioni (Euro 0,8 milioni al 31 dicembre 2019) e debiti verso
I’Erario ed enti previdenziali per Euro 0,2 milioni (Euro 0,1 milioni al 31 dicembre 2019).

La voce debiti finanziari correnti pari ad Euro 29,4 milioni & relativa principalmente al finanziamento in essere
sull’immobile Microsoft per Euro 22,6 milioni in scadenza a dicembre 2020 ed all’ammontare del debito allocato
alle filiali Deutsche Bank oggetto di cessione, il cui rimborso si prevede avverra entro 12 mesi, per Euro 6,5
milioni.

Al 30 giugno 2020 la durata media dei finanziamenti & di 2,9 anni ed il costo medio del debito € di circa il 2,0%
(circa 1’87% del debito & coperto da contratti derivati).

Implicazioni dell’epidemia COVID-19 sul bilancio consolidato semestrale abbreviato

L’improvvisa diffusione della pandemia di COVID-19 ha fatto precipitare I’intera economia mondiale in una
profondissima crisi, che si ritiene possa risultare la peggiore degli ultimi 100 anni.

Le misure restrittive imposte dalle autoritd nazionali ed internazionali hanno comportato un’interruzione delle
transazioni immobiliari nonché problematiche per i conduttori, in particolare per alcune asset class (hospitality,
retail e leisure), al pagamento dei canoni di locazione in considerazione della chiusura prolungata delle attivita
economiche. Tali problematiche hanno contribuito a determinare incertezza sulla valorizzazione degli immobili da
parte degli Esperti Indipendenti, rischi di inesigibilita dei crediti nei confronti dei conduttori e possibili richieste di
concessioni da parte dei conduttori stessi.

Come gia evidenziato, il portafoglio della Societa € composta prevalentemente da uffici, asset class piu resiliente,
con una limitata percentuale, circa il 5%, del portafoglio concentrata sull’hospitality e il retail.

Alla data della presente relazione, COIMA RES ha incassato il 98% dei canoni dovuti nel primo semestre 2020 ed
il residuo da incassare e principalmente riferibile ad alcune dilazioni di pagamento concesse ad alcuni dei
conduttori maggiormente colpiti e che, nella quasi totalita dei casi, si chiuderanno nell’esercizio in corso.

Si evidenzia che, allo stato attuale, la Societa non & beneficiaria di alcuna delle iniziative messe in atto dalle
autorita nazionali al fine di fronteggiare la grave crisi economica. Alcuni conduttori della Societa sono destinatari
di tali misure che potrebbero consentire agli stessi di avere la liquidita necessaria per le proprie attivita e per
soddisfare le proprie obbligazioni.

In termini valutativi, gli Esperti Indipendenti esprimono alcune incertezze nel formulare le proprie opinioni in
quanto si sono trovati dinanzi ad una serie di circostanze senza precedenti, anche in quanto non & ipotizzabile
I’impatto che potrebbe avere il COVID-19 sul mercato immobiliare in futuro e pertanto evidenziano la necessita
di monitorare costantemente i valori degli immobili.

La correzione dei valori immobiliari (si veda paragrafo 13 — Investimenti immobiliari della nota integrativa) non
ha comportato alcuna problematica in merito ad un possibile mancato rispetto di covenant finanziari. Si evidenzia
che i valori calcolati dei covenant finanziari alla data della Relazione finanziaria Semestrale (si veda paragrafo
23— Debiti verso banche non correnti della nota integrativa) hanno ampi margini rispetto ai livelli previsti dai
contratti di finanziamento e questo consentirebbe un assorbimento di ulteriori situazioni critiche che si dovessero
verificare nel corso del secondo semestre dell’esercizio. Inoltre, in quasi la totalita dei finanziamenti sono previsti
meccanismi di cura su eventuali sforamenti dei covenant che consentirebbero alla Societa, in considerazione della
rilevante posizione di cassa, di evitare la perdita del beneficio del termine. Per maggiori informazioni sui covenant
finanziari si rinvia al paragrafo 23 — Debiti verso banche non correnti della nota integrativa.

In termini di liquidita, il Gruppo ha una solida posizione finanziaria con una liquidita complessiva pari ad oltre
Euro 40 milioni e con un solo finanziamento, per un importo pari a circa Euro 22 milioni (pari al 7%
dell’indebitamento totale), a scadenza nel mese di dicembre 2020 per il quale sono gia iniziati colloqui per
I’estensione della scadenza.
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Per quanto riguarda la redditivita, sulla base dell’attuale situazione, ci si aspetta che la Societa sia in grado di
generare risultati operativi positivi per i prossimi 12 mesi, anche in caso dell’avveramento di nuove misure
restrittive e quindi continua a sussistere il presupposto della continuita aziendale nella predisposizione della
Relazione Finanziaria Semestrale.

In merito agli impatti finanziari sul bilancio consolidato semestrale abbreviato, essi ammontano
complessivamente ad Euro 7.685 mila, di cui Euro 7.662 mila per la correzione dei fair value degli immobili.
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PORTAFOGLIO AL 30 GIUGNO 2020

Al 30 giugno 2020 il portafoglio di COIMA RES é pari ad Euro 689,7 milioni (valore di mercato pro-quota).
La WALT complessiva del portafoglio € pari a circa 4,9 anni e il rendimento netto iniziale EPRA é pari al 5,1%.

Il piano di acquisizione realizzato fino ad oggi € in linea con la nostra strategia di investimento mirata allo
sviluppo di un portafoglio concentrato su:

= uffici;

= mercati italiani piu attrattivi (Milano ~90%);

= prioritariamente immobili che producono reddito;

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

Suddivisione al 30 giugno 2020 degli immobili

Hl RIPARTIZIONE PER DESTINAZIONE D’'USO H RIPARTIZIONE PER AREA GEOGRAFICA
Lombardi
ot A o e
ba?necnazr‘\z 2" AL o ~ 90x .
99 ~ 85¢ 4% Milano del pgr‘tafogllo
. Porta ubicato a
Lot del pqrtgfogllo Nuova Milano
85% costituito da 51% ~ 50
immobili ad Milano % )
uso uffici (altro) del portafoglio

39% ubicato
in Porta Nuova

Il RIPARTIZIONE PER STRATEGIA

Sviluppi
Core (WALT di 10%
breve termine) COFZA(V“;ALT a
con potenzial medio-lungo -
riqualificazi termine) 90% .
24% 66% del portafoglio

reddito

Note: Ripartizione del valore di mercato degliimmobili su base pro-quota

Evoluzione dei canoni di locazione

I canoni di locazione sono cresciuti del 24,8% ad Euro 22,2 milioni, principalmente per le acquisizioni indirette
degli immobili Philips e Microsoft.

Su base like for like, i canoni di locazione sono aumentati del 4,1% rispetto al periodo precedente.
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Di seguito si riportano i dati piu significativi del portafoglio immobiliare alla data del 30 giugno 2020.

Milano Milano Altri immobili
Porta Nuova Altri business district
TOCQUE- Hulst VODAFONE MONTE DEUTSCHE IMMOBILI
Dati al 30 giugno 2020 MICROSOFT GIOIAOTTO  PAVILION VILLE ;I(_)Ahgé COMPLEX ROSA PHILIPS DERUTA BANK! TELECOM TOTALE
. . . . . Milano . . .
Area Milano Milano Milano Milano Milano Lorenteqai Milano Milano Milano Centro & Centro & )
P. Nuova P. Nuova P. Nuova P. Nuova P. Nuova o 99 CityLife Bicocca Lambrate nord Italia nord Italia
Destinazione d'uso Utficio Ufficio, Ufficio Ufficio Ufficio, Ufficio Ufficio Utficio Ufficio Agenzie mmobil -
Hotel Retail bancarie Telecom
. . Core+/
Tipologia prodotio Core Core Core Value-add Core Core+ Core Core+ Core Core =
Value-add
% di proprieta 83,5% 88,2% 100,0% 100,0% 35,7% 50,0% 100,0% 78,3% 100,0% 100,0% 13,7% -

(pro-quota)

Valore di mercato
(100% €99,0m €82,6m £€72,7m £€59,1m €184,5m €211,0m €60,6m €62,5m €45,8m £€67,8m £€57,2m
dell'immobilie)

Valore di mercato

(pro-rata) €82,6m €72,8m €72,7m £€59,1Tm €65,9m €105,5m €60,6m €48,9m €45,8m €67,8m €7,9m €689,7m
WALT (anni) 3,5 4.4 7.6 1,8 n.s. 6,6 3.4 6,2 1,5 6,6 12,4 49
Tassodi 100% 100% 100% 100% n.s. 100% 90% 100% 100% 93% 100% 97.9%
occupazione
EPRA Net Initial Yield 4,2% 4,7% 4,6% 3.6% n.s. 6,2% 50% 56% 7.2% 4.7% 6,4% 5,1%
EPRA Topped-up NIY 42% 4,7% 4,6% 9,2% n.s. 6,2% 5,0% 5,8% 7.2% 5,3% 6,4% 5,3%
Note:
1) Pro forma perla vendita di agenzie bancarie Deutsche Bank annunciata a novembre 2019 e ancora non rogitate a giugno 2020
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EVENTI SIGNIFICATIVI DEL PERIODO

Contratto con COIMA SGR e remunerazione del CEO

In data 19 marzo 2020, il Consiglio di Amministrazione ha approvato la sottoscrizione di un nuovo asset
management agreement tra COIMA RES e COIMA SGR contenente alcune modifiche rispetto al precedente
accordo in essere, tra cui l'estensione del primo periodo e un miglioramento dei termini economici a favore della
Societa.

La fine del primo periodo del contratto & stata posticipata dal 13 maggio 2021 al 1° gennaio 2025 e la
commissione di gestione ¢ stata ridotta di 30 bps dall'l,10% del NAV allo 0,80% del NAV (ovvero una
riduzione del 27%) con efficacia dal 1° gennaio 2020.

Inoltre, Manfredi Catella, fondatore e Amministratore Delegato di COIMA RES, ha espresso, salvo il verificarsi
di alcune condizioni, la volonta di rinunciare, per il primo periodo, come esteso fino al 1° gennaio 2025, agli
emolumenti legati al suo ruolo di Amministratore Delegato, in linea con la condotta tenuta dall’TPO ad oggi.

Dividendo per I’anno 2019 pari ad Euro 0,30 per azione

L’ Assemblea degli Azionisti tenutasi il 11 giugno 2020 ha approvato la distribuzione di un dividendo relativo
all’esercizio 2019 pari ad Euro 10.831.967,40 (0 Euro 0,30 per azione). L’acconto di dividendo pari ad Euro
3.610.655,80 (Euro 0,10 per azione) é stato pagato il 20 novembre 2019 ed il saldo pari ad Euro 7.221.311,60
(Euro 0,20 per azione) ¢ stato pagato il 17 giugno 2020.

Rinnovo del Consiglio di Amministrazione

In data 11 giugno 2020, I'Assemblea Ordinaria degli Azionisti ha confermato in 9 il numero dei membri del
Consiglio di Amministrazione e nominato, per l'esercizio 2020 e, quindi, fino all'approvazione del bilancio di
esercizio al 31 dicembre 2020, il nuovo Consiglio di Amministrazione nelle persone di Feras Abdulaziz Al
Naama, Manfredi Catella, Caio Massimo Capuano, Olivier Elamine, Luciano Gabriel, Alessandra Stabilini,
Avriela Caglio, Antonella Centra e Paola Bruno. L'Assemblea degli Azionisti nella sua sessione ordinaria ha
confermato Caio Massimo Capuano come Presidente del Consiglio di Amministrazione ed il Consiglio di
Amministrazione dell’11 giugno 2020 ha confermato Manfredi Catella come Amministratore Delegato.

Panoramica sul portafoglio immobiliare

Al 30 giugno 2020, il portafoglio di COIMA RES ¢ costituito da 9 complessi immobiliari principalmente ad uso
ufficio situati a Milano e 58 filiali bancarie situate nel Nord e nel Centro Italia. Il portafoglio ha un valore di
mercato pari ad Euro 689,7 milioni (su base pro-quota), di cui il 90% & a Milano, il 50% a Milano Porta Nuova e
I'85% & ad uso ufficio.

Il portafoglio della Societa ha un forte profilo di sostenibilita: il 56% del portafoglio é certificato LEED, in
aumento al 65% includendo il progetto Corso Como Place dove I'obiettivo ¢ la certificazione LEED Gold.

Il portafoglio di conduttori di COIMA RES € composto principalmente da societd multinazionali di medie e
grandi dimensioni: I'elenco dei dieci maggiori conduttori (che rappresentano 1'85% degli attuali canoni su base
pro-quota) comprende Vodafone, Deutsche Bank, Microsoft, BNP Paribas, IBM, Sisal, PwC, Techint, NH
Hotels e Philips.

| contratti di locazione di COIMA RES prevedono generalmente canoni fissi, non direttamente correlati alla
performance operativa sottostante dei conduttori. | conduttori che occupano spazi ad uso ufficio rappresentano
oltre I'80% dei canoni, I'esposizione alberghiera (relativa a NH Hotels) rappresenta il 4% dei canoni e
I'esposizione al segmento retail & inferiore al 2% dei canoni. Le filiali bancarie locate a Deutsche Bank
rappresentano invece 1'11% dei canoni.
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Acquisizioni

Gioia 22: in data 11 giugno 2020, COIMA RES ha concluso un accordo vincolante per l'acquisto di una
partecipazione tra il 10 e 25% nel fondo immobiliare Porta Nuova Gioia, che possiede un immobile attualmente
in fase di sviluppo chiamato Gioia 22, situato in VVia Melchiorre Gioia 22 nel quartiere di Porta Nuova a Milano.
La partecipazione sara venduta da UBI Banca, che ha recentemente acquistato la proprieta per utilizzarla come
propria sede a Milano. UBI Banca prevede di occupare il 75% delle superfici dell'immobile in virtu di un
contratto di leasing della durata di 15 anni. La chiusura della transazione & prevista entro la fine del 2021 o
all'inizio del 2022. La quota di partecipazione che sara acquisita da COIMA RES nel fondo immobiliare Porta
Nuova Gioia sara determinata da COIMA RES, a sua discrezione entro l'intervallo di cui sopra, in prossimita del
closing. Il prezzo di acquisto delle quote del fondo da acquistare sara calcolato attribuendo un valore
convenzionale di Euro 442,1 milioni alla proprieta. L'intero prezzo di acquisto sara pagato a UBI alla chiusura
della transazione che sara finanziata da COIMA RES attraverso le proprie risorse finanziarie.

L’immobile Gioia 22 ¢ un edificio di 35.800 mq che si sviluppa su 26 piani fuori terra e che ¢ stato realizzato a
valle della demolizione dell’edificio ex-INPS edificato nel 1961 e in disuso dal 2012, dopo una fase di bonifica
che ha visto la rimozione di oltre 200 tonnellate di amianto. L'edificio, progettato dallo studio di architettura
Pelli Clarke Pelli Architects, ¢ il piu grande in Italia ad ottenere la certificazione NZEB (Nearly Zero Energy
Building) oltre a qualificarsi per le certificazioni LEED, WELL e Cradle to Cradle.

L’immobile sara dotato di oltre 6.000 mq di pannelli fotovoltaici che, assieme all’utilizzo dell’acqua di falda,
consentiranno una riduzione del fabbisogno energetico del 75% rispetto a edifici tradizionali.

Cessioni

Filiali bancarie: il 15 gennaio 2020 COIMA RES ha completato la cessione della prima tranche di filiali
bancarie relativa all'operazione annunciata I'8 novembre 2019 (cessione di 11 filiali bancarie per un valore
complessivo di Euro 23,5 milioni). La prima tranche riguarda la cessione di un portafoglio di 8 filiali bancarie
situate a Milano, Verona, Como, Trezzano sul Naviglio e Liguria per un valore di Euro 13,1 milioni (56% del
valore totale del portafoglio in vendita).

Sviluppo

Corso Como Place: alla luce della crisi COVID-19, il cantiere e stato fermo dal 13 marzo 2020 al 3 maggio
2020. Tra il 4 maggio ed il 18 maggio 2020, il cantiere é stato sottoposto alla messa in sicurezza, dove sono state
poste in essere alcune misure precauzionali adottate per assicurare la salute degli operai che lavorano sul sito in
relazione al rischio COVID-19. A valle della fase di messa in sicurezza i lavori sono ripresi, anche se ad un
ritmo piu lento. Sono stati organizzati due turni (rispetto ad un unico turno prima del COVID-19) in modo da
ridurre la densita di personale nel cantiere.

Nonostante il ritardo, si prevede comunque il completamento del progetto entro la fine del 2020 nei costi stimati
di circa Euro 169 milioni, inclusi il prezzo iniziale di acquisizione di Euro 89 milioni, investimenti in conto
capitale e altri costi capitalizzati di circa Euro 71 milioni e altri costi (inclusi gli incentivi per i conduttori) di
circa Euro 9 milioni, a cui si potrebbero aggiungere i costi per l'adattamento del cantiere pari a c. Euro 1
milione. Al 30 giugno 2020, il tasso di avanzamento del cantiere era pari a circa il 85%.

Outlook

La crisi COVID-19 ha provocato sfide sociali ed economiche su scala globale e molto probabilmente rimarra un
aspetto da considerare per il resto del 2020. L'economia italiana subira una forte recessione nel corso dell’anno e
la ripresa dipendera, tra I'altro, da come si evolvera la crisi sanitaria a seguito dell’allentamento delle restrizioni
relative al lock-down.
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E prevedibile un possibile rallentamento dei mercati degli investimenti immobiliari e delle locazioni nei
prossimi mesi, anche se ci si pud attendere che gli immobili ad uso ufficio di alta qualita a Milano si
dimostreranno relativamente resilienti. Inoltre, il potenziale aumento dell'adozione della pratica del "work from
home" influenzera la domanda dei conduttori per spazi per ad uso ufficio sia dal punto di vista qualitativo che
guantitativo. COIMA RES sta intensificando il dialogo con i suoi conduttori per essere in grado di anticipare
potenziali cambiamenti nella domanda del prodotto per ufficio, accelerando nel contempo nell'innovazione del
prodotto per posizionare la propria offerta in linea con la domanda dei conduttori.

Per quanto riguarda l'attuale portafoglio, COIMA RES prendera in considerazione ulteriori cessioni di immobili
maturi, non strategici e non core, nonché piani di ristrutturazione e riposizionamento a medio termine.
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OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le transazioni con parti correlate avvenute durante il primo semestre sono riportate negli schemi e nella nota
integrativa alla nota 32.

EVENTI SUCCESSIVI

In data 13 luglio 2020 si & conclusa la vendita della filiale bancaria sita in Verona, per un importo pari ad Euro

4,1 milioni.
La cessione della parte residua del portafoglio, consistente in due filiali localizzate a Milano per un valore pari

ad Euro 6,3 milioni, sara eseguita nel mese di gennaio 2021.
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ITALIA: QUADRO ECONOMICO E ANDAMENTO DEL MERCATO IMMOBILIARE

Il primo semestre del 2020 e stato caratterizzato dall’esplosione della pandemia COVID-19 in Italia e
successivamente in altri paesi Europei ed extra-Europei.

L’Italia & stato il primo paese Europeo ad essere toccato dalla pandemia ed il Governo italiano ha preso subito
misure straordinarie per contrastare la diffusione del virus.

Il “lock-down” ¢ iniziato in Italia gia il 9 marzo 2020 ed ha permesso di ridurre progressivamente il tasso di
crescita del numero dei contagiati. Il Governo ha successivamente annunciato 1’uscita da “lock-down” tramite
un processo graduale che € iniziato il 4 maggio 2020 con il venir meno di alcuni vincoli e successivamente con
la riapertura della mobilita tra le regioni. L’ impatto della pandemia COVID-19 a livello globale determinera una
recessione globale nel 2020 da cui si uscira nel 2021, anno in cui ci si attende una pronunciata ripresa
economica. Secondo le stime pubblicate a giugno 2020 dal Fondo Monetario Internazionale, il PIL Italiano
calera del 12,8% nel 2020 per poi tornare a crescere ad un tasso del 6,3% nel 2021. A fronte della crisi, sia la
Banca Centrale Europea, che i vari governi Europei e 1’Unione Europea hanno annunciato forti misure a
sostegno del sistema economico, in modo da limitare gli impatti negativi del “lock-down” su imprese e
lavoratori e garantire il flusso di finanziamenti alle imprese.

Il mercato immobiliare italiano ha visto, nel primo semestre del 2020, volumi di investimento pari a Euro 3,9
miliardi, un valore in calo del 25% rispetto al primo semestre del 2019, mentre il segmento uffici in Italia si &
dimostrato piu resiliente con volumi di investimento pari a Euro 1,8 miliardi nel primo semestre del 2020, un
valore sostanzialmente in linea con quanto registrato nel primo semestre del 2019. 1l segmento uffici a Milano si
¢ dimostrato particolarmente attivo ed ha registrato nel primo semestre del 2020 volumi di investimento pari ad
Euro 1,3 miliardi, in crescita del 7% rispetto al primo semestre del 2019. Il prime yield per il segmento uffici a
Milano rimane stabile al 3,3% cosi come lo yield per uffici in buone location secondarie che rimane stabile al
4,8%. Il livello di assorbimento da parte dei conduttori per il segmento uffici a Milano nel primo semestre del
2020 si attesta a 161.000 mg, in calo del 32% rispetto al primo semestre del 2019. La percentuale di sfitto cala
nel primo semestre del 2020 al 9,9% rispetto ad un valore pari al 10,1% a fine 2019. Il livello di sfitto per
immobili di Grado A rimane molto basso (1,7%) a causa della scarsita strutturale di tale tipo di prodotto nella
citta di Milano. Il prime rent per immobili ad uso ufficio a Milano rimane stabile ad Euro 600 / mq. E’ da notare
che gli effetti della pandemia COVID-19 sono solo parzialmente riflessi nei numeri riportati al primo semestre
del 2020 dato che alcune operazioni chiuse in tale periodo erano state avviate nel 2019. L’impatto della
pandemia COVID-19 sara probabilmente piu evidente nella seconda meta 2020, con una possibile ripresa del
livello di attivita verso la fine del 2020 e I’inizio del 2021.
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELL’UTILE O PERDITA DEL PERIODO

di cui parti
correlate

di cui parti

(Euro migliaia) 30 giugno 2020 correlate

30 giugno 2019

Conto economico

Ricavi da locazione 4 22.230 - 17.816 -

Costi operativi immobiliari netti 5 (1.996) (365) (1.993) (317)

| Ricavi netti da locazione | | 20.234 | (365) | 15.823 | (317) |
Utili / (perdite) da cessioni immobiliari (100) - 10 -

| Ricavi netti da cessione | | (1200) | - | 10 | - |
Costi di struttura 6 (4.303) (2.7111) (4.569) (2.961)
Altri costi operativi 7 (285) (66) (113) -

| Risultato operativo lordo | | 15.546 | (3.142) | 11.151 | (3.279) |
Rettifiche di valore nette 8 (286) (41) (152) -
Adeguamento al fair value 9 (7.612) - 6.210 -

| Risultato operativo netto | | 7.648 | (3.183) | 17.209 | (3.279) |

Quota del risultato di societa collegate valutate con il

metodo del patrimonio netto 10 e ) 1.499 )
Proventi finanziari 11 241 - - -
Oneri finanziari 11 (4.271) 4) (6.046) ?3)

| Risultato ante imposte | | 5.277 | (3.187) | 12.662 | (3.282) |
Imposte - - - -

| Risultato dopo le imposte | | 5.277 | (3.187) | 12.662 | (3.282) |
Risultato di terzi (1.711) - 902 -

| Risultato di Gruppo | | 3.566 | (3.187) | 13.564 | (3.282) |
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UTILE PER AZIONE

(Euro) Note 30 giugno 2020 30 giugno 2019

Utile per azione |

Base, utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari 12

Diluito, utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari 12

PROSPETTO CONSOLIDATO DELLE ALTRE COMPONENTI DI CONTO
ECONOMICO COMPLESSIVO

(Euro migliaia) Note 30 giugno 2020 30 giugno 2019

Utile del periodo | | 5.277 I 12.662 |

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno

successivamente riclassificate nell’utile dell'esercizio 22 2 (1.085)
Altre componenti di conto economico complessivo che non saranno : )
successivamente riclassificate nell’utile dell'esercizio
Utile complessivo | | 5.513 11.577
Attribuibile a:
Azionisti di Gruppo 3.788 12.479
Azionisti di minoranza 1.725 (902)
Totale 5.513 11.577
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

di cui parti di cui parti

(Euro migliaia) 31 dicembre 2019

correlate correlate

Investimenti immobiliari 13 758.363 - 764.924 -
Altre immobilizzazioni materiali 14 1.482 731 1.582 771
Immobilizzazioni immateriali 14 218 - 188 -
L oo e A n - am -
Attivita finanziarie al fair value 16 3.933 - 4.593 -
Crediti per imposte anticipate 14 - 10 -
Strumenti finanziari derivati 17 98 = 158 -
Crediti finanziari non correnti 19 - - 1.620 1.620
Totale attivita non correnti | | 802.244 731 806.750 2391
Rimanenze 18 2.730 - 2.780 -
Crediti finanziari correnti 19 1.620 1.620 - -
Crediti commerciali e altri crediti correnti 20 14.274 277 9.958 100
Disponibilita liquide 21 42.509 - 42.693 -
Totale attivita correnti | | 61.133 1897 55.431 100
Attivita non correnti destinate alla vendita 13 10.400 - 23.500 -
Totale attivita 873.777 2.628 885.681 2.491

Capitale sociale 14.482 - 14.482 -
Riserva sovrapprezzo azioni 336.273 - 336.273 -
Riserva da valutazione (1.633) - (1.677) -
Acconto dividendi - - (3.611) -
Altre riserve 83.988 - 62.670 -
Utile del periodo 3.566 - 31.973 -
Patrimonio netto di Gruppo 22 436.676 - 440.110 -
Patrimonio netto di terzi 22 71.900 - 71.175 -
Patrimonio netto 508.576 - 511.285 -
Debiti verso banche non correnti 23 316.476 - 340.233 -
Debiti finanziari non correnti 24 1.221 742 1.301 779
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 88 - 71 -
Fondi rischi e oneri 25 381 381 373 373
Strumenti finanziari derivati 26 1.878 - 1.888 -
Debiti commerciali e altri debiti non correnti 27 1.956 1.064 1.833 998
Totale passivita non correnti | | 322.000 2.187 345.699 2.150
Debiti verso banche correnti 23 29.399 - 16.140 -
Debiti commerciali e altri debiti correnti 28 13.777 1.330 12.536 1.952
Debiti per imposte correnti 25 - 21 -
Totale passivita correnti 43.201 1.330 28.697 1.952
Totale passivita 365.201 3.517 374.396 4.102
Totale passivita e patrimonio netto 873.777 3.517 885.681 4.102
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PROSPETTO CONSOLIDATO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

Totale
Riserva da : Utili / (perdite)  Utile / (perdita) patrimonio Patrimonio di
: Altre riserve : : : :
valutazione portati a nuovo del periodo netto di terzi

Totale
patrimonio
netto

Riserva

(Euro migliaia) Capitale sociale sovrapprezzo
azioni

Gruppo
Saldo al 1° gennaio 2019 | 14.451 [ 335.549 (957) I 20.395 | 3.043 46.267 l 418.748 13.492 432.240 |
Destinazione parziale utile d'esercizio 2018 - - - 39.067 - (39.067) - - -
Distribuzione dividendi 2018 ¢ - - - - - (7.200) (7.200) - (7.200)
Valutazione derivati - - (1.332) 246 - - (1.085) - (1.085)
Riserva futura aumento capitale - - - 787 - - 787 - 787
Variazione interessenze in entita controllate - - - - - - - 43.550 43.550
Utile del periodo - - - - - 13.564 13.564 (902) 12.662
Saldo al 30 giugno 2019 14.451 335.549 (2.288) 60.495 3.043 13.564 424.813 56.140 480.953

: Totale
. : : RN Riserva da : Utili / (perdite) Utile del patrimonio Patrimonio di .Totalle
(Euro migliaia) Capitale sociale sovrapprezzo : Altre riserve : : : : patrimonio
ol valutazione portati a nuovo periodo netto di terzi

azioni Gruppo netto

Saldo al 1° gennaio 2020 14.482 336.273 (1.677) 55.801 3.258 31.973 440.110 71.175 511.285
Destinazione parziale utile d'esercizio 2019 - - - 24.752 - (24.752) - - -
Distribuzione dividendi 2019 - - - - - (7.221) (7.221) - (7.221)
Valutazione derivati - - 44 160 - - 204 14 218
Riserva utili / (perdite) attuariali IAS 19 - - - 17 - - 17 - 17
Rimborso parziale di quote - - - - - - - (1.000) (1.000)
Utile del periodo - - - - - 3.566 3.566 1.711 5.277
Saldo al 30 giugno 2020 14.482 336.273 (1.633) 80.730 3.258 3.566 436.676 71.900 508.576

6 Non include 1’acconto dividendo sul risultato 2018 di Euro 3.601 mila distribuito a novembre 2018.
" Non include I’acconto dividendo sul risultato 2019 di Euro 3.611 mila distribuito a novembre 2019.

COIMARES ] 24



B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO SEMESTRALE

(Euro migliaia) 30 giugno 2020 30 giugno 2019

Utile d'esercizio ante imposte

Aggiustamenti per riconciliare I’utile con i flussi finanziari netti:

Rettifiche di valore nette 201 152
Accantonamento benefici ai dipendenti 61 40
Adeguamento fair value immobili 7.612 (6.210)
Quota del risultato di societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto (1.659) (1.499)
Oneri finanziari 1.008 1.089
Variazione fair value strumenti finanziari 66 -
Imposte - -

Variazioni di capitale circolante:

(Aumento) / diminuzione dei crediti commerciali e degli altri crediti correnti (4.379) 374
(Aumento) / diminuzione dei crediti per imposte anticipate - -
Aumento / (diminuzione) dei debiti commerciali ed altri debiti correnti 1.195 (2.649)
Aumento / (diminuzione) dei debiti tributari correnti - -

Aumento / (diminuzione) dei debiti commerciali ed altri debiti non correnti 57 (139)

Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita operative 9.439 3.820

Attivita di investimento

(Acquisto) / dismissione di investimenti immobiliari 12.049 150
(Acquisto) / dismissione di immobilizzazioni (54) (94)
(Aumento) / diminuzione delle altre attivita non correnti 612 -
Acquisizione di societa collegate (2.786) (1.250)
Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita d’investimento 9.821 (1.194)

Attivita di finanziamento

Versamento soci / (pagamento dividendi) (7.196) (7.200)
Dividendi pagati agli azionisti di minoranza (1.000) -
Variazione interessenze in societa/entita controllate - 43.550
(Acquisto) / chiusura strumenti finanziari derivati (148) 70
Aumento / (diminuzione) debiti verso banche e altri finanziatori non correnti - 127.800
Rimborso di finanziamenti (11.100) (132.080)
Flussi finanziari netti (impieghi) da attivita di finanziamento (19.444) 32.140
(Diminuzione) / incremento netto delle disponibilita liquide e depositi a breve termine (184) 34.766
Disponibilita liquide e depositi a breve termine all'inizio del periodo 42.693 82.221
Disponibilita liquide e depositi a breve termine alla fine del periodo 42.509 116.987
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NOTE ESPLICATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE

1. Informazioni societarie

La pubblicazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato della Societa per il periodo chiuso al 30 giugno
2020 ¢ stata autorizzata dal Consiglio di Amministrazione in data 30 luglio 2020.

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

Il bilancio semestrale abbreviato al 30 giugno 2020 & stato sottoposto a revisione contabile limitata da parte della
societa di revisione EY S.p.A.

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

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato per il periodo al 30 giugno 2020 € redatto secondo i principi
contabili IAS/IFRS emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) e le relative interpretazioni
dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ed omologati dalla Commissione
Europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato € stato redatto in base al principio del costo storico, tranne che per
gli investimenti immobiliari, gli strumenti e le attivita finanziarie, gli strumenti finanziari derivati e le passivita
per distribuzioni non monetarie che sono iscritti al fair value. 1l valore contabile delle attivita e passivita che
sono oggetto di operazioni di copertura del fair value e che sarebbero altrimenti iscritte al costo ammortizzato, &
rettificato per tenere conto delle variazioni del fair value attribuibile ai rischi oggetto di copertura.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato per il periodo al 30 giugno 2020 ¢é stato redatto in base allo IAS 34
— Bilanci intermedi, pertanto non espone tutta 1’informativa richiesta nella redazione del bilancio consolidato
annuale. Per tale motivo & necessario leggere il bilancio consolidato semestrale abbreviato unitamente al
bilancio consolidato al 31 dicembre 2019.

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

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

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

Compensazioni tra attivita e passivita e tra costi e ricavi sono effettuate solo se richiesto o consentito da un
principio o da una sua interpretazione.
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Gli schemi di bilancio adottati sono coerenti con quelli previsti dallo IAS 1 — Presentazione del Bilancio. In

particolare:

= lasituazione patrimoniale-finanziaria € stata predisposta classificando le attivita e le passivita secondo il
criterio “corrente/non corrente”;
= il conto economico e il conto economico complessivo sono stati predisposti classificando i costi

operativi per natura;
= il rendiconto finanziario ¢ stato predisposto secondo il “metodo indiretto”.

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

2.2 Consolidato

Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono stati redatti sulla base dei bilanci per il periodo chiuso al 30 giugno 2020
predisposti dalle entita incluse nell’area di consolidamento e rettificati, ove necessario, al fine di allinearli ai

principi contabili ed ai criteri di classificazione conformi agli IFRS.

Nell’area di consolidamento & inclusa COIMA RES S.p.A. SIIQ in qualita di Capogruppo e le entita riepilogate

nella tabella seguente.

COIMA CORE FUND IV
COIMA CORE FUND VI
MHREC REAL ESTATE SARL
COIMA RES SIINQ |

COIMA CORE FUND VIII
CONSORZIO LORENTEGGIO
COIMA OPPORTUNITY FUND |
FELTRINELLI PORTA VOLTA
CO-INVESTMENT 2 SCS
BONNET

CONSORZIO P.N. GARIBALDI

IN. G. RE. SCRL

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA CORE FUND VI

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA CORE FUND VIII

COIMA CORE FUND VI

COIMA CORE FUND VI
COIMA OPPORTUNITY FUND |

MHREC REAL ESTATE SARL

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA RES S.p.A. SIIQ

COIMA RES S.p.A. SIIQ

100,0%

88,2%

100,0%

100,0%

50,0%

69,2%

88,8%

52,9%
47,1%

33,3%

35,7%

4,0%

1,9%

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Metodo del patrimonio netto

Metodo del patrimonio netto

Metodo del patrimonio netto

Metodo del patrimonio netto

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

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato comprende i bilanci della Societa e delle sue controllate redatti per
il periodo chiuso al 30 giugno 2020. Le situazioni contabili sono redatte adottando per ciascuna chiusura
contabile i medesimi principi contabili della Societa.
I principali criteri di consolidamento adottati nella stesura del bilancio consolidato semestrale abbreviato sono i
seguenti:
= |e societa controllate sono consolidate a partire dalla data in cui il controllo é stato effettivamente
trasferito alla Societa e cessano di essere consolidate dalla data in cui il controllo é trasferito al di fuori
della Societa; tale controllo esiste quando la Societa ha il potere, direttamente o indirettamente, di
determinare le politiche finanziarie ed operative di un’impresa al fine di ottenere benefici dalle sue
attivita;
= il consolidamento delle controllate e avvenuto con il metodo integrale; la tecnica consiste nel
consolidare tutte le poste di bilancio nel loro importo globale, prescindendo cioé dalla percentuale di
possesso azionario. Solo in sede di determinazione del Patrimonio Netto e del risultato d’esercizio
I’eventuale quota di competenza di terzi viene evidenziata in apposita linea dello Stato Patrimoniale e
del Conto Economico;
= il consolidamento delle societa collegate € avvenuto mediante adeguamento della partecipazione al
proquota della variazione del patrimonio netto delle societa collegate;
= il valore di carico delle partecipazioni ¢ stato eliminato a fronte dell’assunzione delle attivita e delle
passivita delle partecipazioni stesse;
= tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali utili non realizzati derivanti da rapporti
intrattenuti tra le societa, sono completamente eliminati.

In merito a COIMA CORE FUND VIII, di cui la Societa possiede una quota del 50%, il management ha
analizzato nel dettaglio il regolamento di gestione del fondo, con particolare riferimento alle modalita di
funzionamento, nonché all’assetto decisionale del comitato consultivo e dell’Assemblea dei partecipanti,
ritenendo soddisfatti i requisiti previsti dall’TFRS 10 in tema di esercizio del controllo.

Tenuto conto delle considerazioni sopra riportate, il fondo COIMA CORE FUND VIII ¢ stato consolidato
integralmente.

2.3 Parte relativa alle principali voci di bilancio

Investimenti immobiliari

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

Gli investimenti immobiliari sono inizialmente iscritti al costo comprensivo degli oneri accessori
all’acquisizione e, coerentemente con quanto previsto dallo I1AS 40, sono successivamente valutati al fair value,
rilevando a conto economico gli effetti derivanti da variazioni del fair value dell’investimento immobiliare
nell’esercizio in cui si verificano.

| costi sostenuti relativi a interventi successivi sono capitalizzati sul valore contabile dell’investimento
immobiliare solo quando é probabile che produrranno benefici economici futuri, non eccedano il valore di
mercato ed il loro costo puod essere valutato attendibilmente. Gli altri costi di manutenzione e riparazione sono
contabilizzati a conto economico quando sostenulti.

Il fair value dell’investimento immobiliare non riflette investimenti futuri di capitale che miglioreranno o
valorizzeranno 1’immobile e non riflette i benefici futuri originati o connessi a tale spesa.
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Gli investimenti immobiliari sono eliminati dal bilancio quando sono ceduti (cioe alla data in cui ’acquirente ne
ottiene il controllo) o quando I’investimento ¢ durevolmente inutilizzabile e non sono attesi benefici economici
futuri dalla sua cessione. L'ammontare del corrispettivo da considerare per la determinazione dell'utile o della
perdita derivante dalla cancellazione di un investimento immobiliare € determinato in conformita ai requisiti per
la determinazione del prezzo dell'operazione nell'IFRS 15.

L’IFRS 13 definisce il fair value come il prezzo (exit price) che si percepirebbe per la vendita di un’attivita
ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in una regolare operazione tra operatori di mercato
alla data di valutazione. In particolare, nel misurare il fair value degli investimenti immobiliari, la Societa deve
assicurare che lo stesso rifletta, tra le altre cose, i ricavi derivanti da canoni di locazione correnti e da altre
ragionevoli e sostenibili ipotesi che gli operatori di mercato utilizzerebbero nella determinazione del prezzo
della proprieta immobiliare alle condizioni correnti.

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

Secondo I'TFRS 13, un’entita deve utilizzare tecniche di valutazione adatte alle circostanze e per le quali siano
disponibili dati sufficienti per valutare il fair value, massimizzando 1’utilizzo di input osservabili rilevanti e
riducendo al minimo I’utilizzo di input non osservabili. 1l fair value & misurato sulla base delle transazioni
osservabili in un mercato attivo, aggiustato se necessario, in base alle caratteristiche specifiche di ogni singolo
investimento immobiliare. Se tale informazione non & disponibile, al fine della determinazione del fair value per
la misurazione dell’investimento immobiliare, la Societa utilizza il metodo dei flussi di cassa attualizzati (per un
periodo variabile in riferimento alla durata dei contratti in essere) connessi ai futuri redditi netti derivanti
dall’affitto dell’immobile, ipotizzando al termine di tale periodo, la cessione.

Gli investimenti immobiliari sono valutati con il supporto di societa di valutazione esterne e indipendenti, dotate
di adeguata e riconosciuta qualificazione professionale e di una recente esperienza sulla locazione e sulle
caratteristiche degli immobili valutati.

La Societa ha adottato una procedura interna per la selezione e nomina degli esperti indipendenti nonché per la
valutazione delle proprieta immobiliari. In merito alla selezione e nomina degli esperti indipendenti, la
procedura prevede apposite istruzioni operative vincolanti finalizzate a verificare, anche attraverso apposite
dichiarazioni scritte o 1’acquisizione di specifiche certificazioni, che gli esperti indipendenti rispondano alle
necessita aziendali e alla vigente normativa.

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

Il compenso previsto per le valutazioni al 30 giugno 2020 ¢ stato definito preliminarmente in misura fissa sulla
base delle dimensioni del singolo immobile. Il processo attraverso il quale la Societa determina il fair value dei
propri investimenti immobiliari, rientra comunque nei processi di stima, che implica la previsione di costi e
ricavi connessi a ciascun investimento e la formulazione di assunzioni su variabili dei modelli di calcolo che
dipendono da attese dell’andamento dei mercati immobiliari e finanziari nonché dalle generali condizioni
economiche che incidono sui livelli degli affitti e sull’affidabilita dei tenants, e che, in considerazione
dell’aleatorieta connessa alla realizzazione di qualsiasi evento futuro, sono in grado di determinare variazioni,
anche significative e nel breve termine, delle conclusioni dei periti e quindi delle risultanze di bilancio, pur in
costanza dei modelli di valutazione. Per quanto riguarda I’uso delle stime in merito agli investimenti immobiliari
si rimanda al paragrafo 13 — Investimenti immobiliari.
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Iniziative immobiliari in corso

Le iniziative immobiliari in corso sono valutate al fair value secondo il principio contabile internazionale 1AS 40
— Fair value option, nel caso in cui:

= sia prevista la destinazione alla locazione o 1’apprezzamento del capitale investito, e
= il fair value degli investimenti sia determinabile attendibilmente.

In conformita a quanto descritto nella raccomandazione Consob DIE/0061944, la stima del fair value si
considera attendibile se sono soddisfatte principalmente le seguenti condizioni:

= il progetto € in stato avanzato, ovvero

= sono stati ottenuti i principali permessi e autorizzazioni a costruire, sono stati conferiti i principali
incarichi per la realizzazione del progetto e non sussistono difficolta di finanziamento nelle fasi di
sviluppo successive.

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

Rimanenze

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

Le aree da edificare sono valutate al minore tra il costo di acquisizione ed il corrispondente presunto valore di
realizzo. Il costo ¢ aumentato delle spese incrementative e degli oneri finanziari capitalizzabili quando
sussistono le seguenti condizioni:
= il management ha assunto una decisione circa la destinazione delle aree consistente in un suo utilizzo,
uno sviluppo o la vendita diretta;
=  si stanno sostenendo i costi per 1’ottenimento del bene;
= si stanno sostenendo gli oneri finanziari.

Gli immobili in costruzione e/o in corso di ristrutturazione sono valutati al minore tra il costo, aumentato delle
spese incrementative del loro valore e degli oneri finanziari capitalizzabili, e il corrispondente presunto valore di
realizzo.

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

In considerazione del fatto che la strategia di investimento della Societa é focalizzata sulla creazione di flussi di
cassa stabili derivanti dalla locazione del portafoglio immobiliare, il management ha ritenuto opportuno
classificare in tale voce gli immobili che non soddisfano le caratteristiche del core business della Societa, ovvero
gli immobili sfitti che non generano canoni di locazione.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

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

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

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

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

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

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

Patrimonio netto

Capitale sociale

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

Riserve di valutazione

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

Dividendi e acconti su dividendi

La Societa rileva una passivita a fronte del pagamento di un dividendo quando la distribuzione é autorizzata e
non € piu a discrezione della Societad. In base al diritto societario vigente in Europa, una distribuzione &
autorizzata quando & approvata dagli azionisti. L’ammontare corrispondente € rilevato direttamente nel
patrimonio netto.
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Trattamento di Fine Rapporto

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

Fondi rischi ed oneri

I fondi per rischi e oneri riguardano costi e oneri di natura determinata e di esistenza certa o probabile che alla
data di chiusura del periodo sono indeterminati nell’lammontare o nella data di sopravvenienza. Gli
accantonamenti sono rilevati quando: (i) & probabile I’esistenza di un’obbligazione attuale, legale o implicita,
derivante da un evento passato; (ii) € probabile che I’adempimento dell’obbligazione sia oneroso; (iii)
I’ammontare dell’obbligazione puo essere stimato in modo attendibile. Gli accantonamenti sono iscritti al valore
rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che la Societa razionalmente pagherebbe per estinguere
I’obbligazione ovvero per trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo. Quando I’effetto finanziario del
tempo e significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono stimabili in modo attendibile,
I’accantonamento & oggetto di attualizzazione; I’incremento del fondo connesso al trascorrere del tempo &
imputato a conto economico alla voce “oneri finanziari”. Quando la passivita ¢ relativa ad attivita materiali (es.
bonifica di aree), il fondo € rilevato in contropartita all’attivita a cui si riferisce; I’imputazione a conto
economico avviene attraverso il processo di ammortamento. | fondi sono periodicamente aggiornati per riflettere
le variazioni delle stime dei costi, dei tempi di realizzazione e del tasso di attualizzazione; le revisioni di stima
dei fondi sono imputate nella medesima voce di conto economico che ha precedentemente accolto
I’accantonamento ovvero, quando la passivita € relativa ad attivita materiali (es. bonifica di aree), in
contropartita all’attivita a cui si riferisce.

Nelle note al bilancio sono illustrate le passivita potenziali rappresentate da obbligazioni possibili (ma non
probabili), derivanti da eventi la cui esistenza sara confermata solo al venir meno di uno o piu presupposti non
totalmente sotto il controllo della Societa. Per maggiori dettagli si rimanda a quanto descritto nel paragrafo 6 —
Costi di struttura

Strumenti finanziari

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

Le passivita finanziarie sono classificate, al momento della rilevazione iniziale, tra le passivita finanziarie al fair
value rilevato a conto economico, tra i mutui e finanziamenti, o tra i derivati designati come strumenti di
copertura.

Tutte le passivita finanziarie sono rilevate inizialmente al fair value cui si aggiungono, nel caso di finanziamenti
e debiti, i costi di transazione ad essi direttamente attribuibili.

Le passivita finanziarie del Gruppo comprendono debiti commerciali e altri debiti, finanziamenti, inclusi
strumenti finanziari e strumenti finanziari derivati.

Finanziamenti e crediti

Dopo la rilevazione iniziale, i finanziamenti sono valutati con il criterio del costo ammortizzato usando il
metodo del tasso di interesse effettivo. Gli utili e le perdite sono contabilizzati nel conto economico quando la
passivita e estinta, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

Il costo ammortizzato € calcolato rilevando lo sconto o il premio sull’acquisizione e gli onorari o costi che fanno
parte integrante del tasso di interesse effettivo. L’ammortamento al tasso di interesse effettivo € compreso tra gli
oneri finanziari nel prospetto dell’utile/(perdita).

Una passivita finanziaria viene cancellata quando 1’obbligazione sottostante la passivitad e estinta, annullata
ovvero adempiuta. Laddove una passivita finanziaria esistente fosse sostituita da un’altra dello stesso prestatore,
a condizioni sostanzialmente diverse, oppure le condizioni di una passivita esistente venissero sostanzialmente
modificate, tale scambio o modifica viene trattato come una cancellazione contabile della passivita originale,
accompagnata dalla rilevazione di una nuova passivita, con iscrizione nel prospetto dell’utile/(perdita)
d’esercizio di eventuali differenze tra i valori contabili.

IFRS 9 - Strumenti finanziari derivati

Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati tra i quali interest rate cap e interest rate swap su tassi di
interesse per coprire i rischi di tasso di interesse sui finanziamenti. Tali strumenti finanziari derivati sono rilevati
al fair value secondo quanto previsto dal principio contabile IFRS 9 e sono contabilizzati come attivita
finanziarie quando il fair value é positivo, mentre come passivita finanziarie quando il fair value € negativo.

All’avvio di un’operazione di copertura, il Gruppo designa e documenta formalmente il rapporto di copertura,
cui intende applicare I’hedge accounting, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la strategia perseguita.
La documentazione include I’identificazione dello strumento di copertura, dell’elemento coperto, della natura
del rischio e delle modalita con cui il Gruppo valutera se la relazione di copertura soddisfi i requisiti di efficacia
della copertura (compresa I'analisi delle fonti di inefficacia della copertura e in che modo viene determinato il
rapporto di copertura). La relazione di copertura soddisfa i criteri di ammissibilita per la contabilizzazione delle
operazioni di copertura se soddisfa tutti i seguenti requisiti di efficacia della copertura:
= Vi & un rapporto economico tra I'elemento coperto e lo strumento di copertura;
= |'effetto del rischio di credito non prevale sulle variazioni di valore risultanti dal suddetto rapporto
economico;
= il rapporto di copertura della relazione di copertura & lo stesso di quello risultante dalla quantita
dell'elemento coperto che il Gruppo effettivamente copre e dalla quantita dello strumento di copertura
che il Gruppo utilizza effettivamente per coprire tale quantita di elemento coperto.

In merito all’operazione di copertura dei flussi di cassa, il Gruppo rileva la porzione di utile o perdita sullo
strumento coperto relativa alla parte di copertura efficace, nel prospetto delle altre componenti di conto
economico complessivo nella riserva di “cash flow hedge”, mentre la parte non efficace € rilevata direttamente
nel prospetto dell’utile/(perdita) d’esercizio. La riserva di cash flow hedge e rettificata al minore tra ’utile o la
perdita cumulativa sullo strumento di copertura e la variazione cumulativa del fair value dell'elemento coperto.
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Perdita di valore

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

Hedge Accounting

La Societa ricorre all’applicazione dell’hedge accounting con riferimento agli strumenti finanziari derivati
sottoscritti. Alla luce di quanto riportato dal principio, la Societa ha stabilito che tutte le relazioni di copertura
esistenti che sono attualmente designate come coperture efficaci continuano a qualificarsi per 1’hedge
accounting in accordo con I’IFRS 9. Tuttavia il principio, per quanto riguarda gli interest rate cap, prevede la
rilevazione degli effetti derivanti dalla valutazione, anche per la quota del valore estrinseco, nella voce “altre
riserve” del patrimonio netto.

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

Ricavi

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

I seguenti criteri specifici di riconoscimento dei ricavi devono essere sempre rispettati prima della loro
rilevazione a conto economico:
= ricavi di locazione: i ricavi di locazione derivanti dagli investimenti immobiliari di proprieta della
Societd sono contabilizzati in modo lineare (on a straight-line basis) come previsto dall’lFRS 16
(paragrafo 81), criterio rappresentativo della competenza temporale, in base ai contratti di locazione in
essere;
= ricavi di vendita di immobili: i ricavi per vendita di immobili sono rilevati a conto economico al
momento dell’effettiva esecuzione della performance obbligation definita contrattualmente e quindi al
trasferimento all’acquirente di tutti i rischi e benefici significativi connessi alla proprieta, trasferimento
che avviene normalmente alla data di stipula del rogito notarile, momento in cui generalmente viene
inoltre regolato il corrispettivo della transazione.

IFRS 15 Ricavi provenienti da contratti con clienti

L’TFRS 15 sostituisce lo 1AS 11 - Lavori su ordinazione, lo IAS 18 - Ricavi e le relative interpretazioni e si
applica a tutti i ricavi provenienti da contratti con clienti, a meno che questi contratti non rientrino nello scopo di
altri principi, come ad esempio i contratti di locazione, per i quali il principio di riferimento & I’IFRS 16. I
principio introduce un modello in cinque fasi che si applica ai ricavi derivanti da contratti con i clienti. L’TFRS
15 prevede la rilevazione dei ricavi per un importo che riflette il corrispettivo a cui I’entita ritiene di avere diritto
in cambio del trasferimento di merci o servizi al cliente.

Il principio comporta I’esercizio di un giudizio da parte della Societd, che prenda in considerazione tutti i fatti e
le circostanze rilevanti nell’applicazione di ogni fase del modello ai contratti con i propri clienti. Inoltre, il
principio specifica la contabilizzazione dei costi incrementali legati all’ottenimento di un contratto e dei costi
direttamente legati al completamento di un contratto.
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Tuttavia, essendo i ricavi del gruppo prevalentemente da locazione, I’adozione non ha comportato effetti sul
bilancio consolidato.

Locazioni

La Societa si caratterizza per investimenti in portafogli immobiliari di elevata qualita, concentrati principalmente
in primarie citta italiane, con tenant di alto profilo e contratti di locazione a lungo termine, comprensivi di
adeguate clausole di salvaguardia nonché di clausole che prevedono a carico del conduttore le spese e opere di
manutenzione ordinaria e straordinaria. Attualmente i ricavi di locazione derivanti dagli investimenti
immobiliari di proprieta, sono contabilizzati sulla base del principio contabile internazionale IFRS 16 (paragrafo
81), criterio rappresentativo della competenza temporale, in base ai contratti di locazione in essere.

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

Cessioni immobiliari

Con riferimento alle cessioni immobiliari, si rileva che le stesse avvengono mediante sottoscrizione di atto
notarile, durante il quale, vengono inoltre verificati gli effettivi adempimenti contrattuali e la reale disponibilita
del bene da parte del notaio. In particolare, tali operazioni prevedono: (i) il trasferimento del bene da parte del
venditore, (ii) la regolazione del corrispettivo da parte dell’acquirente al rogito senza ulteriori dilazioni e/o
impegni per il venditore, e (iii), eventualmente, il versamento di caparre o acconti contestualmente alla
sottoscrizione dei contratti preliminari di vendita, quest’ultima fattispecie tenuto conto del breve lasso temporale
intercorrente tra preliminare e rogito (generalmente inferiore all’anno) non prevede 1’inclusione nel prezzo di
componenti finanziarie implicite significative. Tali operazioni, pur rientrando nel novero dell’lFRS 15, non
determinano effetti significativi derivanti dall’applicazione del nuovo principio in quanto le performance
obbligation risultavano estinte alla data del rogito.

IFRS 16 — Leases

A partire dal 1° gennaio 2019 € entrato in applicazione il nuovo principio contabile IFRS 16 che definisce i
principi per la rilevazione, la misurazione, la presentazione e ’informativa dei leasing e richiede ai locatari di
contabilizzare tutti i contratti di leasing in bilancio sulla base di un singolo modello simile a quello utilizzato per
contabilizzare i leasing finanziari in accordo con il precedente 1AS 17. Il principio prevede due esenzioni per la
rilevazione da parte dei locatari — contratti di leasing relativi ad attivita di “scarso valore” (ad esempio i personal
computer) ed i contratti di leasing a breve termine (ad esempio i contratti con scadenza entro i 12 mesi od
inferiore). Alla data di inizio del contratto di leasing, il locatario rileva una passivita a fronte dei pagamenti del
leasing (cioé la passivita per leasing) ed un’attivita che rappresenta il diritto all’utilizzo dell’attivita sottostante
per la durata del contratto (cioe il diritto di utilizzo dell’attivita). | locatari devono contabilizzare separatamente
le spese per interessi sulla passivita per leasing e I’ammortamento del diritto di utilizzo dell’attivita. I locatari
devono inoltre rimisurare la passivita per leasing al verificarsi di determinati eventi (ad esempio: un
cambiamento nelle condizioni del contratto di leasing, un cambiamento nei pagamenti futuri del leasing
conseguente al cambiamento di un indice o di un tasso utilizzati per determinare quei pagamenti). Il locatario
riconosce generalmente I’importo della rimisurazione della passivita per leasing come una rettifica del diritto
d’uso dell’attivita.

La contabilizzazione prevista dall’ITFRS 16 per i locatori & sostanzialmente invariata rispetto alla precedente
contabilizzazione in accordo allo 1AS 17. | locatori continuano classificare tutti i leasing utilizzando lo stesso
principio di classificazione previsto dallo IAS 17 e distinguendo tra due tipologie di leasing: leasing operativi e
leasing finanziari. L’TFRS 16 richiede ai locatari ed ai locatori un’informativa piu estesa rispetto allo 1AS 17.

Si segnala che alla data odierna la Societa ha in essere contratti di leasing per attrezzature informatiche, che non
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rientrano nello scopo del principio e tre contratti di affitto di cui uno relativo alla sede legale:

= jndata 21 luglio 2017 COIMA RES ha siglato un contratto di affitto per la nuova sede legale a Milano,
in Piazza Gae Aulenti n.12. L’accordo prevede una durata di sei anni rinnovabile due volte con un
affitto annuale di circa Euro 94 mila. In considerazione del fatto che COIMA RES ha investito una cifra
significativa per I’allestimento della nuova sede, & appropriato considerare in dodici anni la durata del
contratto di locazione;

= in data 26 gennaio 2018 il Consorzio Lorenteggio Village ha siglato un contratto di affitto per la control
room del complesso immobiliare VVodafone sito in Milano, Via Lorenteggio 240, con scadenza 31
gennaio 2027 e un canone annuale di Euro 15 mila;

= in data 4 dicembre 2015 COIMA OPPORTUNITY FUND I ha stipulato un contratto di affitto relativo
ad un’autorimessa facente parte ad un immobile sito in Milano, Viale Fulvio Testi 282, con scadenza 30
giugno 2025 e tacitamente rinnovabile per ulteriori nove anni, ad un canone annuo pari ad Euro 80 mila.
In data 11 aprile 2017 il fondo ha concesso in sublocazione I’area in oggetto al conduttore Philips
S.p.A. alle stesse condizioni contrattuali stipulate con il locatore.

Costi

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

Proventi e oneri finanziari

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

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

Imposte

Imposte correnti

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

Imposte differite

In merito alla gestione non esente, le imposte anticipate e differite sono rilevate secondo il metodo dello
stanziamento globale della passivita.

Esse sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori delle attivita e delle passivita iscritte in bilancio e i
corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. Le attivita per imposte anticipate sulle perdite fiscali riportabili e
sulle differenze temporanee deducibili sono riconosciute nella misura in cui e probabile che sia disponibile un
reddito imponibile futuro, anche tenuto conto del regime speciale previsto per le SIIQ, a fronte del quale
pOSsano essere recuperate.

COIMARES W 36




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

Risultato per azione

Risultato per azione — base

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

Risultato per azione — diluito

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

Uso di stime

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

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

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

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

Di seguito vengono indicate le stime piu significative relative alla redazione del bilancio e delle relazioni
contabili annuali perché comportano un elevato ricorso a giudizi soggettivi, assunzioni e stime:

= investimenti immobiliari: gli investimenti immobiliari sono inizialmente iscritti al costo comprensivo
degli oneri accessori all’acquisizione e, coerentemente con quanto previsto dallo 1AS 40, sono
successivamente valutati al fair value, rilevando a conto economico gli effetti derivanti da variazioni del
fair value dell’investimento immobiliare nel periodo in cui si verificano. Il fair value alla data di
chiusura del periodo viene determinato attraverso la valutazione del patrimonio immobiliare effettuata
con il supporto di esperti indipendenti; tale valutazione & soggetta a ipotesi, assunzioni e stime, pertanto
una valutazione effettuata da esperti differenti potrebbe non comportare la medesima valutazione del
patrimonio immobiliare;

= strumento finanziario: lo strumento finanziario & inizialmente valutato al fair value, rilevando a conto
economico gli effetti derivanti dalla variazione del fair value nel periodo in cui si verificano. Il fair
value viene determinato attraverso stime effettuate dal management, anche attraverso il supporto di
esperti indipendenti; tale valutazione é soggetta a processi di stima, che implica la previsione di flussi di
cassa basati su variabili che dipendono da attese dell’andamento dei mercati immobiliari e finanziari
nonché dalle generali condizioni del mercato;

= strumenti finanziari derivati: gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value, rilevando a
patrimonio netto gli effetti derivanti dalla variazione del fair value nel periodo in cui si verificano, per
la quota di copertura che si rileva essere efficace mentre la restante parte viene rilevata nel prospetto
dell’utile/(perdita) dell’esercizio. Il fair value viene determinato attraverso stime effettuate dal
management sulla base delle quotazioni di mercato alla data di riferimento;

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

2.4 Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche adottati dalla Societa

I principi contabili adottati per la redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato sono conformi a
quelli utilizzati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2019, fatta eccezione per 1’adozione dei
nuovi principi e modifiche in vigore dal 1° gennaio 2020. La Societa non ha adottato anticipatamente alcun
nuovo principio, interpretazione o modifica emesso ma non ancora in vigore.

Diverse altre modifiche ed interpretazioni si applicano per la prima volta nel 2020, ma non hanno avuto impatto
sul bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Modifiche all’IFRS 3: Definizione di un business

Le modifiche all'lFRS 3 chiariscono che per essere considerato un business, un insieme integrato di attivita e
beni devono includere almeno un input e un processo sottostante che insieme contribuiscono in modo
significativo alla capacita di creare un output. Inoltre, & stato chiarito che un business pud esistere senza
includere tutti gli input e i processi necessari per creare un output. Tali modifiche non hanno avuto alcun impatto
sul bilancio consolidato del Gruppo ma potrebbero avere un impatto sugli esercizi futuri qualora il Gruppo
dovesse effettuare aggregazioni aziendali.

Modifiche agli IFRS 7, IFRS 9 e IAS 39: Riforma del benchmark dei tassi di interesse

Le modifiche all'lFRS 9 e allo IAS 39 Strumenti finanziari: Rilevazione e Valutazione forniscono una serie di
espedienti, che si applicano a tutte le relazioni di copertura che sono direttamente interessate dalla riforma del
benchmark dei tassi di interesse. Una relazione di copertura € influenzata se la riforma genera incertezze sulla
tempistica e/o sull'entita dei flussi di cassa basati su parametri di riferimento dell'elemento coperto o dello
strumento di copertura. Tali modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio consolidato del Gruppo.

Modifiche agli IAS 1 e IAS 8: Definizione di rilevante

Le modifiche forniscono una nuova definizione di rilevanza in cui si afferma che “un’informazione é rilevante
se e ragionevole presumere che la sua omissione, errata indicazione od occultamento potrebbe influenzare le
decisioni che gli utilizzatori principali dei bilanci redatti per scopi di carattere generale prendono sulla base di
questi bilanci, che forniscono informazioni finanziarie circa la specifica entita che redige il bilancio”.

La rilevanza dipende dalla natura o dall’entita dell’informazione, 0 da entrambe. L’entita valuta se
I’informazione, singolarmente o in combinazione con altre informazioni, é rilevante nel contesto del bilancio,
considerato nel suo insieme.

L’informazione € occultata se € comunicata in modo tale da avere, per gli utilizzatori principali dei bilanci, un
effetto analogo a quello dell’omissione o dell’errata indicazione della medesima informazione.

Tali modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio consolidato né si prevede alcun impatto futuro per il
Gruppo.

Conceptual Framework for Financial Reporting emesso il 29 marzo 2018

Il Conceptual Framework non rappresenta uno standard e nessuno dei concetti in esso contenuti ha la precedenza
sui concetti o sui requisiti di uno standard. Lo scopo del Conceptual Framework é di supportare lo IASB nello
sviluppo di standard, aiutare i redattori a sviluppare politiche contabili omogenee laddove non esistano standard
applicabili nelle specifiche circostanze e di aiutare tutte le parti coinvolte a comprendere ed interpretare gli
standard.

La versione rivista del Conceptual Framework include alcuni nuovi concetti, fornisce definizioni aggiornate e
criteri di rilevazione aggiornati per attivita e passivita e chiarisce alcuni concetti importanti.

Tali modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio consolidato del Gruppo.
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Documento ESMA: Implications of Covid-19 outbreak on the half-yearly financial reports

In data 20 maggio 2020 I’ESMA European Secutiry Market Authority ha pubblicato alcune raccomandazioni per
la redazione dei bilanci semestrali e delle altre relazioni finanziarie intermedie in merito alla disclosure degli
effetti COVID-19.

In particolare, ESMA ha evidenziato I’'importanza di:

aggiornare le informazioni presenti negli ultimi rendiconti annuali, in modo da informare
adeguatamente gli stakeholders sugli impatti di COVID-19 con particolare riferimento a rischi ed
incertezze significativi, alla continuitd aziendale, alle svalutazioni di attivitd non finanziarie e al
prospetto dell’utile / (perdita) d’esercizio;

garantire la pubblicazione di informazioni dettagliate riguardanti I’impatto di COVID-19 sulle strategie,
sugli obiettivi, sulle operazioni e sulle performance nelle relazioni sulla gestione, nonché le eventuali
azioni di mitigazione intraprese per far fronte agli effetti della pandemia;

fornire informazioni corrette e trasparenti, le quali andrebbero comunicate senza ritardo, rispettando i
termini previsti dalla normativa attuale.

Con riferimento al primo punto si rimanda a quanto riportato nel paragrafo Implicazioni dell epidemia COVID-
19 sul bilancio consolidato semestrale abbreviato presente nella relazione degli amministratori sull’andamento
della gestione e a quanto descritto nella sezione rischi.

Con riferimento al secondo punto si rimanda a quanto riportato nei paragrafi Panoramica sul portafoglio
immobiliare e Outlook presenti nella sezione Eventi significativi del periodo.

Con riferimento al terzo punto si precisa che la Societa € proattiva nel comunicare informazioni al mercato
tramite opportuni comunicati stampa periodici.
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3. Segmenti operativi

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

In considerazione della strategia di investimento riportata anche nel prospetto informativo, la destinazione degli
edifici & suddivisa tra immobili direzionali, filiali bancarie e altri immobili. Gli immobili direzionali
comprendono tutti gli edifici destinati alla locazione ad uso ufficio mentre negli altri immobili sono ricomprese
tutte le altre destinazioni di tipo terziario quali ad esempio commercio e logistica. La categoria filiali bancarie &
presentata separatamente e rappresenta il 15% del portafoglio immobiliare complessivo.

Di seguito si riporta un conto economico riclassificato che fornisce I’informativa sui ricavi e sul risultato della
Societa per il periodo chiuso al 30 giugno 2020:

(Euro migliaia) mmobl - Filiali bancarie  Altriimmobiti  "MROTE MM orale settori

Canoni di locazione 19.319 2.109 802 - 22.230
Risultato di societa collegate 1.629 - - 30 1.659
Proventi finanziari - - - 241 241
Totale Proventi 20.948 2.109 802 271 24,130
Costi immobiliari netti (1.479) (364) (153) - (1.996)
Utili / (perdite) da cessioni immobiliari - (100) - - (100)
Costi di struttura (3.513) (465) (313) 12) (4.303)
Altri costi operativi (223) (33) (24) (5) (285)
Rettifiche di valore nette - (50) - (236) (286)
Adeguamento fair value (5.551) (1.091) (970) - (7.612)
Oneri finanziari (3.440) (586) (233) (12) (4.271)
Imposte - - - - -
Risultato di settore 6.742 (580) (891) 6 5.277

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

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

La colonna importi non allocabili include principalmente la quota del risultato di societa collegate, gli interessi
passivi sui conti correnti bancari, gli ammortamenti, i proventi finanziari, le perdite su cambi e le imposte
correnti.

Si riporta di seguito uno schema riclassificato che fornisce la distribuzione delle attivita e passivita sulla base
della destinazione degli immobili.

(Euro migliaia) JiTeTi?)ggili Filiali bancarie Altri immobili Irgﬁgé';ib?lcim Totale settori
Attivita non correnti 698.172 65.132 37.368 1.572 802.244
Attivita correnti 46.683 10.070 2.567 1.813 61.133
Attivita non correnti destinate alla vendita - 10.400 - - 10.400

‘ Attivita del settore ‘ 744.855 ‘ 85.602 ‘ 39.935 ‘ 3.385 ‘ 873.777 ‘
Passivita non correnti 276.657 26.972 18.371 - 322.000
Passivita correnti 31.627 9.604 1.910 60 43.201

‘ Passivita di settore ‘ 308.284 ‘ 36.576 ‘ 20.281 ‘ 60 ‘ 365.201 ‘
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Le attivita e le passivita del settore sono suddivise sulla base della relazione con gli immobili suddivisi tra le
varie categorie.

La colonna importi non allocabili include principalmente:
= per le attivita, i crediti finanziari e la partecipazione in Co Investments 2;

= per le passivita, i debiti per imposte differite e correnti.

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

(Euro migliaia) Milano Altre citta Ir;ﬁgggb?lti)n Totale settori
Canoni di locazione 20.331 200 1.699 - 22.230
Risultato di societa collegate 1.629 - - 30 1.659
Proventi finanziari - - - 241 241
Totale Proventi 21.960 200 1.699 271 24,130
Costi immobiliari netti (1.687) (42) (267) - (1.996)
Utili / (perdite) da cessioni immobiliari - (100) - (100)
Costi di struttura (3.913) (54) (324) (12) (4.303)
Altri costi operativi (253) 4 (23) 5) (285)
Rettifiche di valore nette (151) - (50) (85) (286)
Adeguamento fair value (6.581) (100) (931) - (7.612)
Oneri finanziari (3.732) (78) (449) 12) (4.271)
Imposte o = = o o
Risultato di settore 5.643 (78) (445) 157 5.277

La suddivisione geografica é stata scelta anche in relazione alla strategia di investimento della Societa che punta
prioritariamente al mercato di Milano.

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

(Euro migliaia) Altre citta I?ﬁgg;ib?l?n Totale settori
Attivita non correnti 738.215 9.017 53.440 1572 802.244
Attivita correnti 41.570 1.910 15.840 1.813 61.133
Attivita non correnti destinate alla vendita 6.300 - 4.100 - 10.400
‘ Attivita del settore ‘ 786.085 ‘ 10.927 ’ 73.380 ’ 3.385 ‘ 873.777 ‘
Passivita non correnti 297.693 3.578 20.729 - 322.000
Passivita correnti 35.538 1.033 6.570 60 43.201
‘ Passivita di settore ‘ 333.231 ‘ 4611 ’ 27.299 ’ 60 ‘ 365.201 ‘

Anche per la ripartizione geografica delle attivita e delle passivita, si € utilizzata la stessa metodologia descritta
per la suddivisione delle attivita e delle passivita per destinazione d’uso.
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4. Ricavi dalocazione

I ricavi da locazione ammontano ad Euro 22.230 mila al 30 giugno 2020 e includono i canoni maturati sul
portafoglio immobiliare.

(Euro migliaia) Immobili 30 giugno 2020 30 giugno 2019
Vodafone - 6.863
Monte Rosa 1.813 1.881
COIMA RES SIIQ
Tocqueville 1.426 1.202
Pavilion 1.633 1.344
COIMA CORE FUND IV Filiali Deutsche Bank 2.109 2.643
COIMA CORE FUND VI Gioiaotto 2.079 1.923
COIMA RES SIINQ | Deruta 1.816 1.807
COIMA CORE FUND VIII Vodafone 7.047 153
COIMA OPPORTUNITY FUND | Philips 2.017 -
FELTRINELLI PORTA VOLTA Microsoft 2.290 -
Ricavi da locazione 22.230 17.816

L’incremento di Euro 4.414 mila rispetto al 30 giugno 2019 é riconducibile principalmente al contributo dei
canoni di locazione degli immobili Philips e Microsoft, acquisiti indirettamente tramite I’operazione di acquisto
delle quote dei fondi COIMA OPPORTUNITY FUND | e Feltrinelli Porta Volta, conclusasi nel secondo
semestre 2019.

L aumento del canone di Tocqueville, pari ad Euro 224 mila, € dovuto alla modifica al contratto di locazione di
Sisal, principale conduttore dell’immobile, che posticipa la scadenza del contratto al 31 dicembre 2021 a fronte
di un incremento del canone lordo previsto per il 2021.

I ricavi relativi a Pavilion mostrano un incremento di Euro 289 mila in quanto il contratto di locazione con IBM
ha generato canoni a partire da febbraio 2019.

In merito ai canoni di locazione di COIMA CORE FUND 1V, la riduzione di Euro 534 mila & riconducibile
principalmente alla cessione di 8 filiali Deutsche Bank conclusasi a gennaio 2020.

5. Costi operativi immobiliari netti

| costi operativi immobiliari netti ammontano ad Euro 1.996 mila al 30 giugno 2020. Il dettaglio dell’importo &
riportato di seguito:

o Complesso Tocqueville Filiali Gioi_a_otto 30 giugno 30 giugno
(Euro migliaia) Vodafone" Montg Rosa Deutsche P.hI|IpS Deruta 2020 2019
Pavilion Bank Microsoft

Recupero spese dai conduttori 9 2.793 2.353
Property management (155) (59) (21) (99) (18) (352) (290)
Manutenzione (433) (380) (23) (409) @) (1.246) (1.387)
Utenze (607) (202) ©) (236) . (1.048) (895)
Assicurazioni (49) (32) (24) (54) (13) 172) (111)
Imposte sulla proprieta (370) (422) (295) (467) (123) (1.677) (1.428)
Imposte di registro (95) (46) (25) (59) (18) (243) (162)
Altri costi immobiliari 1) (47) - ®3) - (51) (73)
Costi immobiliari netti (514) (528) (364) (426) (164) (1.996) (1.993)

* Include il Consorzio Lorenteggio Village
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La voce recupero spese dai conduttori si riferisce al ribaltamento ai locatari degli oneri di gestione ordinaria
degli immobili.

Le commissioni di property management sono relative principalmente alle attivita di gestione ordinaria
amministrativa e manutentiva degli immobili.

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

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

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

Gli altri costi immobiliari includono principalmente il canone per 1’occupazione di spazi e aree pubbliche, costi
di intermediazione e altre spese minori legate all’operativita degli immobili.

6. Costi di struttura

I costi di struttura ammontano ad Euro 4.303 mila al 30 giugno 2020. Si allega di seguito la tabella riepilogativa
di dettaglio:

(Euro migliaia)

Asset management (448) (163) (973) (521) (2.105) (2.331)
Costo del personale (940) - - - - (940) (910)
Consulenze (238) (44) (137) (10) (16) (445) (509)
Funzioni di controllo (158) (16) 8) - - (182) (178)
Revisione (81) (22) (57) 9) (6) (175) (156)
Marketing (137) - - - - (137) (152)
Servizi IT (85) - - - - (85) (89)
Esperti indipendenti (14) a7 (129) @ - (57) (68)
Altri costi di gestione (169) - ) 1) (5) a77) (176)
Costi di struttura (2.270) (262) (1.196) (548) 27) (4.303) (4.569)

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

Si segnala che il decremento di Euro 266 mila rispetto al 30 giugno 2019 é relativo alla modifica del contratto di
Asset Management approvato dal Consiglio di Amministrazione il 19 marzo 2020, che prevede la riduzione
delle commissioni di gestione di 30 punti base (dal 1,10% allo 0,80% del NAV) a partire dal 1° gennaio 2020.

Sulla base del NAV al 31 marzo 2020, la riduzione della commissione equivale ad un risparmio per COIMA

RES di Euro 331 mila per il secondo trimestre 2020. Considerando il primo semestre 2020, il risparmio
complessivo ammonta ad Euro 659 mila.
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Il costo del personale ¢ costituito da:
= salari, stipendi e oneri assimilati, pari ad Euro 390 mila, relativi principalmente alle retribuzioni dei
dipendenti della Societa;
= oneri sociali, pari ad Euro 182 mila, che includono i contributi versati dalla Societa ai fondi
previdenziali;
= altre spese del personale, pari ad Euro 368 mila, che includono principalmente i compensi agli
amministratori.

Si evidenzia che in data 16 marzo 2020 I’Amministratore Delegato, al fine di contribuire a limitare i costi interni
della Societa alla luce dell’attuale capitalizzazione di mercato della stessa, in linea con gli interessi degli altri
azionisti di COIMA RES, ha confermato di accettare la sospensione della rideterminazione dell’emolumento
fisso annuo e alla corresponsione del compenso variabile, a partire dell’esercizio 2020 e fino al 1° gennaio 2025.
La sospensione della rideterminazione dell’emolumento fisso Annuo e dell’emolumento variabile puo essere
interrotta da Manfredi Catella solo ed esclusivamente nel caso in cui, entro il 31 dicembre 2030:

= ]’Asset Management Agreement in essere venga modificato e/o cessi per qualsivoglia motivo; e/o

= Manfredi Catella cessi di ricoprire la carica di amministratore delegato (anche in caso di morte); e/o

= la maggioranza degli amministratori della Societa non sia designata da Manfredi Catella cosi come

previsto dal Patto Parasociale attualmente in essere.

Alla data odierna nessuno dei presupposti € venuto meno e si ritiene pertanto remota la possibilita che anche uno
di essi si verifichi entro I’approvazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2020.

La migliore stima attuale di tale passivita potenziale al 30 giugno 2020, tenuto conto di quanto sopra riportato, €
pari a circa Euro 3,6 milioni.

Resta ferma la rinuncia ai compensi per gli anni 2017, 2018 e 2019 ai termini e alle condizioni di cui alla
comunicazione di Manfredi Catella del 19 febbraio 20109.

L’Amministratore Delegato si € riservato di interrompere la sospensione della rideterminazione
dell’emolumento fisso annuo e dell’emolumento variabile qualora la capitalizzazione di mercato di COIMA
RES dovesse raggiungere un livello superiore a quello registrato in sede di IPO (ovvero Euro 360 milioni), solo
da tale trigger event in poi si procederebbe alla determinazione del relativo emolumento, senza quindi impattare
i precedenti periodi.

In merito al caso morte, previsto nel contratto in essere con 1I’Amministratore Delegato e nelle rinunce sopra
descritte, la Societad ha iscritto un fondo rischi di circa Euro 381 mila sulla base delle tabelle di mortalita
predisposte dall’ISTAT, sulla base di quanto previsto dallo IAS 19.

Il contratto in essere con I’Amministratore Delegato prevede inoltre che, in ipotesi di cessazione di Manfredi
Catella dalla carica ricoperta nella Societa per una delle ragioni previste dalla Scrittura Privata in essere e
descritte nella Relazione sulla Remunerazione (c.d. “Good Leaver”) la Societd & obbligata a corrispondere a
Manfredi Catella a titolo di risarcimento del danno ovvero, comungue ed in ogni caso, a titolo di indennita per la
cessazione del rapporto di amministrazione il maggior importo tra: (a) Euro 5 milioni e, (b) 3 volte il compenso
complessivo annuo (fisso piu variabile). Ad oggi la Societa ritiene remota la possibilita che si verifichi una delle
ipotesi di Good Leaver previste nel contratto in essere.

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

= consulenze legali, fiscali e notarili per attivita corporate;

= consulenze tecniche sugli immobili.
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Il costo relativo alle funzioni di controllo comprende principalmente i compensi del Collegio Sindacale, pari ad
Euro 62 mila, i compensi per la funzione di Risk Management, pari ad Euro 41 mila e spese per altre funzioni di
controllo, pari ad Euro 78 mila.

I costi di revisione includono anche i compensi relativi alla societa di revisione KPMG S.p.A. incaricata della
revisione legale dei fondi immobiliari detenuti da COIMA RES.

Le spese di marketing sono relative principalmente ai costi di media relations (Euro 46 mila), alla manutenzione
della piattaforma digitale (Euro 75 mila) ed altri costi per eventi aziendali e convegni (Euro 16 mila).

I Servizi IT includono I’assistenza tecnica, i software amministrativi e i costi di IT Management.

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

Gli altri costi includono principalmente le spese relative alla gestione della sede legale della Societa ed altri
costi corporate (assicurazioni, contributi associativi, servizi di Borsa Italiana, contributo CONSOB).

7. Altri costi operativi

Gli altri costi operativi, che ammontano ad Euro 285 mila (Euro 113 mila al 30 giugno 2019), comprendono la
variazione di fair value dello strumento finanziario concesso agli amministratori e ai key manager della Societa,
imposte e tasse corporate, sopravvenienze passive e altri oneri di gestione.

Al 30 giugno 2020 tale voce comprende inoltre le donazioni effettuate dalla Societa all’ospedale Luigi Sacco, al
Fondo di Mutuo Soccorso del Comune di Milano e alla Fondazione Buzzi per fronteggiare I’emergenza sanitaria
COVID-19, diffusasi in Italia a fine febbraio 2020. Si segnala che le risorse finanziarie relative alle donazioni,
pari ad Euro 236 mila, derivano in parte dalla rinuncia al compenso di Manfredi Catella come membro del
Consiglio di Amministrazione, pari ad Euro 90 mila, e dalla rinuncia agli emolumenti di altri consiglieri e key
manager, per complessivi Euro 45 mila.

8. Rettifiche di valore nette

Le rettifiche di valore nette, pari ad Euro 286 mila (Euro 152 mila al 30 giugno 2019), includono principalmente
la svalutazione di crediti commerciali per Euro 65 mila, gli ammortamenti del periodo relativi alle
immobilizzazioni materiali e immateriali per Euro 124 mila e la svalutazione del portafoglio di filiali Deutsche
Bank classificato nella voce rimanenze per Euro 50 mila. Tale rettifica & stata effettuata sulla base delle perizie
predisposte dagli esperti indipendenti al 30 giugno 2020.

9. Adeguamento al fair value
La voce, negativa per Euro 7.612 mila (positiva per Euro 6.210 mila al 30 giugno 2019), si riferisce agli
adeguamenti di valore degli investimenti immobiliari, effettuati sulla base delle perizie predisposte dagli esperti

indipendenti.
Per maggiori dettagli in merito si rimanda alla nota 13 — Investimenti immobiliari.
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10. Quota del risultato di societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

Il risultato di societa collegate, pari ad Euro 1.659 mila (Euro 1.499 mila al 30 giugno 2019), rappresenta
I’adeguamento di valore delle partecipazioni nel Fondo Porta Nuova Bonnet e nella societa Co — Investiment 2
SCS, calcolate secondo il metodo del patrimonio netto.

Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo 15 — Partecipazioni in societa collegate valutate con il metodo del
patrimonio netto.

11. Proventi e oneri finanziari

La voce proventi finanziari, pari ad Euro 241 mila (saldo nullo al 30 giugno 2019), comprende i dividendi
distribuiti da ITALIAN COPPER FUND.

Gli oneri finanziari, pari ad Euro 4.271 mila (Euro 6.046 mila al 30 giugno 2019), includono essenzialmente gli
interessi passivi maturati sui finanziamenti in essere ed i costi non ricorrenti legati ai rimborsi anticipati
effettuati nel periodo.

Il decremento di Euro 1.775 mila rispetto al periodo precedente € riconducibile a costi non ricorrenti sostenuti
nel primo semestre 2019 per la parziale chiusura dei finanziamenti in essere e dei derivati di copertura, effettuata
nel pit ampio contesto dell’operazione di apporto del complesso immobiliare VVodafone.

Tuttavia, tale riduzione é parzialmente compensata dall’aumento degli interessi passivi relativi ai contratti di
finanziamento degli immobili Philips e Microsoft, acquisiti indirettamente dalla Societa tramite I’operazione di
compravendita delle quote di COIMA OPPORTUNITY FUND I e Feltrinelli Porta Volta, conclusasi nel quarto
trimestre 2019.

12. Utile per azione

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

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

Di seguito sono esposti 1’utile e le informazioni sulle azioni utilizzate ai fini del calcolo dell’utile per azione
base:

Utile per azione

Utile del periodo (Euro migliaia) 3.566 13.564
Numero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione 36.106.558 36.007.000
Utile base per azione (Euro) 0,10 0,38
Utile base per azione diluito 0,10 0,38
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13. Investimenti immobiliari

Di seguito si riporta la movimentazione degli investimenti immobiliari al 30 giugno 2020:

(Euro migliaia) 31 dicembre Rivalutaz.ior?i 30 giugno
2019 (svalutazioni) 2020
Monte Rosa 61.100 9 (509) 60.600
COIMA RES SIIQ Tocqueville 59.600 48 (548) 59.100
Pavilion 73.200 - (500) 72.700
COIMA CORE FUND IV Filiali DB 66.204 - (1.091) 65.113
COIMA CORE FUND VI Gioiaotto 83.700 = (1.100) 82.600
COIMA RES SIINQ | Deruta 47.100 = (1.300) 45.800
COIMA CORE FUND VIII Vodafone 213.000 - (2.000) 211.000
COIMA OPPORTUNITY FUND | Philips 62.790 186 (476) 62.500
FELTRINELLI PORTA VOLTA Microsoft 98.230 808 (88) 98.950
Investimenti immobiliari 764.924 1.051 (7.612) 758.363

Il saldo presente al 30 giugno 2020 corrisponde al valore desunto dalle perizie predisposte dagli esperti
indipendenti. Tali perizie sono redatte in osservanza degli standard “RICS Valuation — Professional Standards”,
in conformita alla normativa applicabile e alle raccomandazioni previste dal’ESMA - European Securities and
Markets Authority. Con riferimento agli effetti derivanti dalla pandemia del Covid-19 si rimanda a quanto
descritto nel paragrafo Implicazioni dell’epidemia COVID-19 sul bilancio consolidato semestrale abbreviato
presente nella relazione degli amministratori.

La colonna “capex” mostra gli interventi e le migliorie realizzati sugli immobili in portafoglio nel corso del
primo semestre 2020, tra cui la realizzazione degli spazi pubblici adiacenti all’immobile Microsoft per Euro 808
mila e migliorie sull’immobile Philips per Euro 186 mila.

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

La variazione in diminuzione & dovuta principalmente all’impatto derivante dalla riduzione del tasso di
inflazione previsto ed alla minor crescita dei canoni di mercato legati all’emergenza Covid-19.

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

: : Tasso di
: Esperto Immobile Ta_sso d.' : et q' UEED(CE G0 inflazione Anni di piano
indipendente attualizzazione riconversione netto :
prevista
Monte Rosa 5,40% 7,10% 5,20% 1,20%
CBRE Tocqueville 5,50% 7,45% 3,65% 1,20% 73
VEIILETE Pavilion 450% 7,30% 3,40% 1,20% 15,6
Deruta 5,50% 7,70% 5,40% 1,38% 5)
Filiali DB (locate) m.5,9% m.5,9% m.4,6% 1,5% 10-12
Filiali DB (sfitte) m.6,4% m.6,5% m.5,2% 1,5% 10
gg‘zg‘ Phelps  Gioiaotto (uffici) 5,75% 5,75% 4,19% 1,5% 16
Gioiaotto (tur./ric.) 6,30% 6,80% 4,73% 1,5% 18
Vodafone 6,10% 6,10% 4,63% 1,50% 11
Philips 6,72% 6,72% 5,03% 1,65% 15
Praxi
Microsoft 5,22% 5,22% 3,88% 1,65% 15
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La tabella successiva si riportano i valori di mercato degli investimenti immobiliari al 30 giugno 2020
rispettivamente al lordo ed al netto dei costi di transazione:

S : Valore di mercato lordo al Valore di mercato netto al
Esperto indipendente Immobile 30 giugno 2020 30 giugno 2020
Monte Rosa 62.721 60.600
Tocqueville 61.169 59.100
CBRE Valuation
Pavilion 75.245 72.700
Deruta 47.461 45.800
Filiali Deutsche Bank 69.539 67.843
Gioiaotto (uffici) 54.940 53.600
Duff & Phelps REAG @&
Gioiaotto (tur./ric.) 29.725 29.000
Vodafone 216.275 211.000
Philips 64.380 62.500
Praxi
Microsoft 101.920 98.950

La voce “attivita non correnti destinate alla vendita” pari ad Euro 10.400 mila (Euro 23.500 mila al 31 dicembre
2019) include le restanti 3 filiali bancarie oggetto di cessione, due situate a Milano e una a Verona. In merito a
quest’ultima, la cessione ¢ stata perfezionata in data 13 luglio 2020, mentre per le restanti due é prevista a
gennaio 2021.

14. Altre immobilizzazioni materiali e immobilizzazioni immateriali

Le altre immobilizzazioni materiali, pari ad Euro 1.482 mila (Euro 1.582 mila al 31 dicembre 2019), includono
principalmente il diritto all’utilizzo degli spazi locati dal Gruppo per I’intera durata contrattuale (c.d. right of
use), i mobili e gli arredi relativi alla sede legale della Societa.

(Euro migliaia) 31 dicembre 2019 ('(;‘gcrfx:r% 30 giugno 2020

Mobili e arredi 72 - 72
Impianti 284 - 284
Altre attivita materiali 7 - 7
Diritti d’uso 1.405 1 1.406
Costo storico 1.768 1 1.769
Mobili e arredi (15) ®3) (18)
Impianti (55) (11) (66)
Altre attivita materiali (@] @) (5)
Diritti d’uso (112) (86) (198)
Fondo ammortamento (186) (101) (287)
Valore netto contabile 1.582 (100) 1.482

Alla data odierna il Gruppo ha in essere tre contratti di affitto, il cui diritto d’uso, al netto degli ammortamenti
del periodo, ha un valore complessivo di Euro 1.208 mila (Euro 1.293 mila al 31 dicembre 2019).

Le immobilizzazioni immateriali, pari ad Euro 218 mila (Euro 188 mila al 31 dicembre 2019), si riferiscono a
software aziendali (amministrativi e contabili). Questi ultimi hanno subito un incremento netto di Euro 30 mila
rispetto allo scorso esercizio per lo sviluppo delle attivita di implementazione effettuate nel corso del periodo.

8 Nei report di valutazione predisposti da Duff & Phelps non & riportato il valore di mercato lordo ma solamente il range di percentuale relativa ai
costi di transazione da tenere in considerazione. Il valore esposto nella tabella é stato calcolato applicando il 2,5% di costi di transazione.
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15. Partecipazioni in societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

La voce in oggetto, pari ad Euro 38.136 mila (Euro 33.675 mila al 31 dicembre 2019), comprende
principalmente la partecipazione nel fondo Porta Nuova Bonnet, pari ad Euro 36.578 mila e la partecipazione di
Co — Investment 2 SCS, posseduta indirettamente tramite MHREC Sarl, pari ad Euro 1.558 mila.

L’incremento di Euro 4.461 mila rispetto all’esercizio precedente é riconducibile principalmente ai richiami
effettuati dal Fondo Porta Nuova Bonnet nel corso del semestre, pari ad Euro 2.786 mila, e al risultato del
periodo attribuibile alle Societa pari ad Euro 1.659 mila.

16. Attivita finanziarie al fair value

Le attivita finanziarie al fair value, pari ad Euro 3.933 mila (Euro 4.593 mila al 31 dicembre 2019), si riferiscono
alla partecipazione di circa il 13% in ITALIAN COPPER FUND, acquisita nel piu ampio contesto
dell’operazione di acquisto delle quote di COIMA OPPORTUNITY FUND I conclusasi nel quarto trimestre
2019. 1l decremento di Euro 660 mila rispetto all’esercizio precedente ¢ dovuto all’adeguamento al NAV del
periodo, considerato pari al fair value dello strumento.

17. Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati, pari ad Euro 98 mila (Euro 158 mila al 31 dicembre 2019), hanno subito un
decremento di Euro 60 mila rispetto all’esercizio precedente riconducibile principalmente alla variazione di fair
value dei contratti derivati CAP e all’ammortamento del relativo premio.

11 30 giugno 2020 la Societa, a seguito del rimborso dei finanziamenti in essere per Euro 11.100 mila, ha chiuso
parzialmente il relativo contratto di interest rate cap al fine di allineare il nozionale del derivato al valore
nominale del sottostante.

La Societa ha contabilizzato le operazioni di copertura sulla base dell’hedge accounting in accordo con il
principio contabile IFRS 9, verificando I’efficacia della relazione di copertura.

18. Rimanenze

Le rimanenze, pari ad Euro 2.730 mila (Euro 2.780 mila al 31 dicembre 2019), includono i rimanenti immobili
del portafoglio Deutsche Bank attualmente non locati.

La variazione di Euro 50 mila rispetto allo scorso esercizio & riconducibile alla rettifica di valore effettuata sulla
base della perizia predisposta dall’esperto indipendente.

Per maggiori dettagli sui parametri utilizzati nella valutazione si rimanda nel paragrafo 13 — Investimenti
immobiliari.

19. Crediti finanziari
| crediti finanziari correnti, pari ad Euro 1.620 mila, sono relativi a finanziamenti concessi da MHREC Sarl alla
collegata Co — Investment 2 SCS.

Tale voce era originariamente classificata nei crediti finanziari non correnti ed é stata riclassificata tra le attivita
correnti poiché il relativo importo verra presumibilmente incassato entro 12 mesi.
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20. Crediti commerciali e altri crediti correnti

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

(Euro migliaia) 30 giugno 2020 31 dicembre 2019

Crediti verso conduttori 11.323 5.387
Crediti verso acquirenti - 800
Crediti commerciali 11.323 6.187
Crediti verso Erario 649 1.753
Altre attivita diverse 571 320
Ratei e risconti attivi 1.731 1.698
Altri crediti correnti 2.951 3.771
Crediti commerciali e altri crediti correnti 14.274 9.958

I crediti verso conduttori, pari ad Euro 5.387 mila al 31 dicembre 2019, hanno subito un incremento di Euro
5.936 mila principalmente dovuto alla fatturazione anticipata di canoni di locazione relativi al secondo semestre
2020, pari ad Euro 3.501 mila.

La restante parte dei crediti verso conduttori fa riferimento principalmente agli effetti della normalizzazione dei
canoni di locazione (contabilizzati secondo quanto previsto dal principio contabile IFRS 16) per Euro 4.040
mila, fatture da emettere per Euro 1.257 mila e crediti esigibili per Euro 2.525 mila.

Al 30 giugno 2020 i crediti commerciali sono esposti al netto di eventuali svalutazioni relative ad ammontari
inesigibili o incassi che si ritengano non siano realizzabili.

| crediti verso [’erario sono costituiti principalmente dai crediti IVA del Gruppo. 1l decremento di Euro 1.104
mila rispetto all’esercizio precedente & dovuto in gran parte alla compensazione con altre imposte e tributi.

La voce altre attivita diverse include anticipi a fornitori ed altri crediti verso terzi.

| ratei e risconti attivi si riferiscono principalmente a risconti attivi relativi a contributi a favore di tenants per
migliorie ed opere di valorizzazione che saranno ammortizzate sulla durata contrattuale (landlord contribution).

21. Disponibilitaliquide

Le disponibilita liquide della Societa ammontano complessivamente ad Euro 42.509 mila.

(Euro migliaia) 30 giugno 2020 31 dicembre 2019

BNP Paribas 11.885 15.051
UBI Banca 10.020 -
DepoBank 8.765 11.175
ING Bank N.V. 2.533 3.752
Unicredit 2.452 7.252
Intesa San Paolo 2.283 3.308
Banca Passadore 2.248 1.515
Banca Popolare di Milano 2.156 453
Société Générale Group 166 186
Cassa 1 1
Disponibilita liquide 42.509 42.693
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Per maggiori dettagli in merito alla movimentazione si rimanda al rendiconto finanziario.

22. Patrimonio netto

Alla data del 30 giugno 2020, il patrimonio netto della Societa ammonta ad Euro 436.676 mila (Euro 440.110
mila al 31 dicembre 2019).

Il capitale sociale, pari ad Euro 14.482 mila, é rappresentato da n. 36.106.558 azioni senza valore nominale.

Le riserve, pari complessivamente ad Euro 418.628 mila, sono composte da:
= riserva sovrapprezzo azioni di Euro 336.273 mila;
= riserva legale di Euro 2.896 mila;
= riserva da valutazione cash flow hedge relativa ai contratti derivati di copertura di Euro 1.633 mila
(negativa);
= lariserva da valutazione al fair value relativa agli investimenti immobiliari di Euro 36.405 mila;
= altre riserve di Euro 44.687 mila.

Il patrimonio di terzi ammonta ad Euro 71.900 mila (Euro 71.175 mila al 31 dicembre 2019) ed include I’utile di
terzi del periodo pari ad Euro 1.711 mila.
23. Debiti verso banche

| debiti verso banche non correnti, pari ad Euro 316.476 mila, includono I’indebitamento finanziario contratto
dalla Societa e dalle entita controllate, la cui movimentazione & di seguito riportata.

(Euro migliaia)

COIMA RES SIIQ 99.132 288 (1.610) 97.810
COIMA CORE FUND VI 47.640 94 - 47.734
COIMA RES SIINQ | 19.859 34 - 19.893
COIMA CORE FUND VIII 125.841 186 - 126.027
COIMA OPPORTUNITY FUND | 25.016 4 - 25.012
FELTRINELLI PORTA VOLTA 22.745 (169) (22.576) -
Debiti verso banche non correnti 340.233 429 (24.186) 316.476

I debiti verso banche correnti, parti ad Euro 29.399 mila (Euro 16.140 mila al 31 dicembre 2019) includono
principalmente :
= I’ammontare del finanziamento Deutsche Bank che verra rimborsato, ragionevolmente entro 12 mesi, a
fronte dell’incasso derivante dall’operazione di vendita delle tre filiali bancarie, gia oggetto di
preliminare di vendita, per Euro 6.537 mila;
= [’ammontare del finanziamento relativo all’immobile Feltrinelli con scadenza 21 dicembre 2020 per
Euro 22.576 mila, che ¢ in fase di rinegoziazione.

In data 30 giugno 2020 la Societa ha rimborsato una parte dei finanziamenti in essere per un ammontare
complessivo pari ad Euro 11.100 mila (di cui Euro 6.337 mila relativi al finanziamento degli immobili
Tocqueville e Monte Rosa ed Euro 4.763 mila relativi al finanziamento di VVodafone). Tale rimborso ¢ stato
effettuato utilizzando la liquidita derivante dalla cessione delle relative filiali Deutsche Bank.
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Per maggiori informazioni in merito ai finanziamenti in essere, si riporta una tabella di sintesi con i dettagli
economici:

(Euro migliaia) 30 giugno 2020 Scadenza Tasso % copertura
Filiali Deutsche Bank 33.278 16 luglio 2023 Eur 3M + 180 bps 100%
Monte Rosa, Tocqueville 44.351 16 luglio 2023 Eur 3M + 160 bps 100%
Pavilion 26.718 31 ottobre 2023 Eur 6M + 150 bps 93%
Gioiaotto 47.734 31 marzo 2022 Eur 3M + 150 bps 80%
Deruta 19.893 16 gennaio 2022 Eur 3M + 160 bps 80%
Vodafone 126.027 27 giugno 2024 Eur 3M + 180 bps 80%
Philips 25.012 1° novembre 2022 ~ Eur 3M + 175 bps 80%
Microsoft 22.576 21 dicembre 2020 Eur 6M + 205 bps 100%

A copertura dei finanziamenti in essere, le entita hanno stipulato dei contratti derivati di copertura nella forma di
interest rate cap e interest rate swap. Tali operazioni si configurano come copertura di flussi finanziari dei
finanziamenti in essere, ricadendo nell’ambito della cosiddetta hedge accounting.

Per maggiori dettagli in merito agli strumenti finanziari derivati si rimanda al paragrafo 17 e 26 — Strumenti
finanziari derivati.

Si precisa che la verifica della tenuta dei covenant finanziari avviene ogni trimestre e/o semestre, come previsto
dai contratti in essere. Di seguito si riportano gli indicatori per ogni entita al 30 giugno 2020:

Risultato test

Immobili Covenant Limiti al 30 giugno 2020
Monte Rosa LTV Consolidato <60% 42,82%
Tocqueville ICR Portafoglio >1,8x 4,6x
ICR/DSCR Consolidato >1,4x 4,0x
Pavilion LTv <65% 36,8%
ICR >1,75% 4,5x
LTV <65% 60,6%
Vodafone ICR-BL >2,25X 5,1x
ICR-FL >2,25x 4,3x
LTV <65% 58,2%
Gioiaotto
ICR >1,75x 3,5x
LTV <55% 40,0%
Philips
ICR >2X 5,3x
Microsoft LTV <60% 22,7%
LTV <55% 43,4%
Deruta ICR-BL >3,0x 9,8x
ICR-FL >3,0x 10,2x
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24. Debiti finanziari non correnti

Tale voce, pari ad Euro 1.221 mila (Euro 1.301 mila al 31 dicembre 2019) include i debiti finanziari iscritti a
fronte del pagamento dei canoni di locazione relativi ai contratti di affitto in essere, come previsto dal principio
contabile IFRS 16. La passivita € pari al valore attuale dei flussi di cassa futuri previsti per la durata contrattuale.
Per maggiori dettagli in merito si rimanda al paragrafo 14 — Altre immobilizzazioni materiali e immobilizzazioni
immateriali.

25. Fondo rischi e oneri

Tale importo, pari ad Euro 381 mila (Euro 373 mila al 31 dicembre 2019), si riferisce all’accontamento a
copertura dei rischi relativi ai contratti in essere con I’ Amministratore Delegato.

Si segnala altresi che Manfredi Catella ha manifestato la volonta di rinunciare fino al 1° gennaio 2025 agli
emolumenti allo stesso spettanti per la carica di Amministratore Delegato, in linea con la condotta tenuta
dall’TPO ad oggi. Tale rinuncia si fonda su taluni presupposti che, alla data odierna, risultano soddisfatti.

Per maggiori dettagli in merito si rimanda al paragrafo 6 - Costi di struttura.

26. Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati classificati nelle passivita, pari ad Euro 1.878 mila (Euro 1.888 mila al 31
dicembre 2019), si riferiscono principalmente a contratti interest rate swap sottoscritti a copertura dei flussi
finanziari relativi ai finanziamenti degli immobili Monte Rosa, Tocqueville e Pavilion.

| contratti di Interest Rate Swap sono stipulati al fine di coprire il tasso di riferimento Euribor e le sue variazioni
pagando un tasso fisso che rappresenta il costo complessivo della raccolta per tutta la durata del contratto swap.
Il Gruppo ha contabilizzato le operazioni di copertura sulla base dell’hedge accounting, verificando I’efficacia
della relazione di copertura e rilevando a conto economico I’eventuale inefficacia.

Si segnala che la riduzione di Euro 10 mila rispetto all’esercizio precedente € riconducibile esclusivamente alla
variazione di fair value dei contratti derivati alla data del 30 giugno 2020.

Le valutazioni al fair value hanno tenuto conto di eventuali rettifiche da apportare per effetto del deterioramento
di una delle controparti bancarie o del Gruppo stesso, tenendo anche in considerazioni le eventuali garanzie
prestate dal Gruppo alle banche.

27. Debiti commerciali e altri debiti non correnti

Gli altri debiti non correnti, pari ad Euro 1.956 mila (Euro 1.833 mila al 31 dicembre 2019), sono costituiti
principalmente dal fair value dello strumento finanziario concesso all’Amministratore Delegato ed ai key
managers e da depositi cauzionali versati da conduttori.

Al 30 giugno 2020 lo strumento finanziario & pari ad Euro 1.064 mila. Tale valutazione ¢ stata condotta in
applicazione del criterio finanziario, che stima il valore di un asset quale somma dei flussi finanziari attesi,
scontati ad un tasso espressivo del rischio sistematico dell’investimento.

Dalle analisi svolte dal management lo strumento finanziario ha subito un incremento pari ad Euro 66 mila
rispetto al valore del 31 dicembre 2019.

28. Debiti commerciali e altri debiti correnti
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Il dettaglio dei debiti commerciali e gli altri debiti correnti, pari ad Euro 13.777 mila, é di seguito riportato:

(Euro migliaia)

Debiti verso fornitori 2.033 2.128
Debiti verso promissari acquirenti 1.628 3.502
Fatture da ricevere 2.265 2.970
Debiti commerciali 5.926 8.600
Debiti verso personale 200 261
Debiti verso I'Erario 96 148
Debiti verso enti previdenziali 94 70
Altri debiti 2.476 1.812
Ratei e risconti passivi 4.985 1.645
Altri debiti 7.851 3.936
Debiti commerciali e altri debiti correnti 13.777 12.536

I debiti commerciali mostrano un decremento di Euro 2.674 mila rispetto al 31 dicembre 2019 imputabile
principalmente alla voce debiti verso promissari acquirenti, che include gli acconti versati a favore di COIMA
CORE FUND IV per la cessione delle 11 filiali Deutsche Bank, parzialmente conclusasi a gennaio 2020.

Gli altri debiti hanno subito un incremento di Euro 3.915 mila rispetto allo scorso esercizio principalmente
dovuto a maggiori risconti passivi per Euro 3.340 mila legati alla fatturazione anticipata dei canoni di locazione
relativi al secondo semestre 2020.

29. Informativa sui trasferimenti tra portafogli di attivita finanziarie

La Societa non ha effettuato nel corso dell’esercizio trasferimenti tra portafogli di attivita finanziarie.

30. Informativa sul Fair Value

L’ IFRS 13 dispone che:
= |e attivita non finanziarie debbano essere misurate secondo il metodo dell’’highest and best use” ovvero
tenendo in considerazione il migliore utilizzo dell’attivita dal punto di vista degli operatori di mercato;
= le passivita (finanziarie e non) e gli strumenti rappresentativi di capitale (ad esempio azioni emesse
come corrispettivo in una business combination) debbano essere trasferiti ad un operatore di mercato
alla data di valutazione. Nel processo di misurazione del fair value di una passivita & necessario rilevare
il rischio di inadempimento della controparte che comprende anche il rischio di credito.

Le regole generali per la predisposizione delle tecniche di valutazione del fair value dovrebbero essere
appropriate

in base alle circostanze, imposte in modo tale da massimizzare gli input osservabili e stabilite secondo il metodo
utilizzato per la valutazione (metodo dei multipli, il metodo reddituale e il metodo del costo):

1) appropriate in base alle circostanze: le tecniche di valutazione devono essere applicate in modo coerente
nel tempo a meno che non esistano tecniche alternative pit rappresentative per la valutazione del fair
value.

2) massimizzare gli input osservabili: gli input si distinguono in osservabili e non osservabili, fornendo
alcuni esempi di mercati dai quali possono essere calcolati i fair value.

3) le tecniche di misurazione del fair value si classificano in tre livelli gerarchici a seconda del tipo di input
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che viene utilizzato:

livello 1: gli input derivano dai prezzi quotati in mercati regolamentati di beni identici all’attivita o
passivita da valutare. In questo caso si utilizzano i prezzi senza procedere ad alcun aggiustamento.

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

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

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

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

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

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

il metodo del costo riflette I’ammontare che sarebbe richiesto alla data di valutazione per sostituire la
capacita di servizio dell’attivita oggetto di valutazione. Il fair value sara pari al costo che un operatore di
mercato dovrebbe sostenere per acquisire 0 costruire un’attivita di utilita comparabile rettificata
(tenendo conto del livello di obsolescenza dell’attivita in oggetto). Questo metodo pud essere usato solo
qualora gli altri metodi non siano utilizzabili.

Le tecniche di valutazione sono applicate in modo coerente nel tempo a meno che esistano delle tecniche
alternative che consentano una piu rappresentativa valutazione del fair value. Nella selezione delle tecniche di
valutazione assumono una rilevanza particolarmente significativa le assunzioni utilizzate nel determinare il
prezzo dell’attivita o delle passivita.
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Di seguito si riporta il confronto tra valore contabile e fair value delle attivita e delle passivita della Societa al 30
giugno 2020.

30 giugno 2020 31 dicembre 2019
(Euro migliaia)
Valore contabile Valore contabile

Investimenti immobiliari 758.363 758.363 764.924 764.924
Altre immobilizzazioni materiali 1.482 1.482 1.582 1.582
Immobilizzazioni immateriali 218 218 188 188
Partecipazioni in societa collegate 38.136 38.136 33.675 33.675
Attivita finanziarie al fair value 3.933 3.933 4593 4.593
Crediti per imposte anticipate 14 14 10 10
Strumenti finanziari derivati 98 98 158 158
Crediti finanziari e commerciali non correnti - - 1.620 1.620
Rimanenze 2.730 2.730 2.780 2.780
Crediti finanziari correnti 1.620 1.620 - -
Crediti commerciali correnti 14.274 14.274 9.958 9.958
Disponibilita liquide 42.509 42.509 42.693 42.693
Attivita non correnti destinate alla vendita 10.400 10.400 23.500 23.500
Attivita 873.777 873.777 885.681 885.681
Debiti verso banche non correnti 316.476 320.118 340.233 342.371
Altri debiti 16.384 16.384 15.137 15.137
Strumenti finanziari derivati 1.878 1.878 1.888 1.888
Debiti per strumento finanziario 1.064 1.064 998 998
Debiti verso banche e altri finanziatori correnti 29.399 29.399 16.140 16.355
Passivita 365.201 368.843 374.396 376.749

La Societa non detiene strumenti di capitale valutati al costo.
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Di seguito si allega tabella di sintesi con evidenziazione della gerarchia nella misurazione del fair value alla data
del 30 giugno 2020 e al 31 dicembre 2019.

30 giugno 2020

(Euro migliaia) Prezzi quotati su Dati significativi Dati significativi non
Totale mercati attivi osservabili osservabili
(Livello 1) (Livello 2) (Livello 3)

Investimenti immobiliari 758.363 - - 758.363
Altre immobilizzazioni materiali 1.482 - - 1.482
Immobilizzazioni immateriali 218 - - 218
Partecipazioni in societa collegate 38.136 - - 38.136
Attivita finanziarie al fair value 3.933 - - 3.933
Crediti per imposte anticipate 14 - - 14
Strumenti finanziari derivati 98 - 98 -
Rimanenze 2.730 - - 2.730
Crediti finanziari correnti 1.620 - - 1.620
Crediti commerciali correnti 14.274 - - 14.274
Disponibilita liquide 42.509 - - 42.509
Attivita non correnti destinate alla vendita 10.400 - - 10.400
Attivita 873.777 - 98 873.679
Debiti verso banche non correnti 320.118 - 320.118 =
Altri debiti 16.384 - - 16.384
Strumenti finanziari derivati 1.878 - 1.878 -
Debiti per strumento finanziario 1.064 - - 1.064
Debiti verso banche e altri finanziatori correnti 29.399 - 29.113 286
Passivita | 368.843 | - 351.109 | 17.734 |

(Euro migliaia) Prezzi quotati su Dati significativi Dati significativi non
Totale mercati attivi osservabili osservabili
(Livello 1) (Livello 2) (Livello 3)
Investimenti immobiliari 764.924 - - 764.924
Altre immobilizzazioni materiali 1.582 - - 1.582
Immobilizzazioni immateriali 188 - - 188
Partecipazioni in societa collegate 33.675 - - 33.675
Attivita finanziarie al fair value 4.593 - - 4593
Crediti per imposte anticipate 10 - - 10
Strumenti finanziari derivati 158 - 158 -
Crediti finanziari e commerciali non correnti 1.620 - - 1.620
Rimanenze 2.780 - - 2.780
Crediti finanziari e commerciali correnti 9.958 - - 9.958
Disponibilita liquide 42.693 - - 42.693
Attivita non correnti destinate alla vendita 23.500 - - 23.500
Attivita 885.681 - 158 885.523
Debiti verso banche non correnti 342.371 - 342.371
Altri debiti 15.137 - - 15.137
Strumenti finanziari derivati 1.888 - 1.888 -
Debiti per strumento finanziario 998 - - 998
Debiti verso banche correnti 16.355 - 16.242 113
| Passivita 376.749 - 360.501 16.248
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31. Rischi eimpegni

Rischi

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

COIMARES

Rischio di mercato — rischio di perdite connesse alle
oscillazioni dei prezzi degli immobili in portafoglio o dei
valori delle locazioni derivanti da variazioni avverse delle
variabili macroeconomiche, del contesto politico locale ed
internazionale, del  mercato  immobiliare,  delle
caratteristiche specifiche degli immobili detenuti dalla
Societa e/o da cambiamenti strutturali nelle abitudini dei
conduttori.

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

Rischio di credito e controparte — il rischio di perdite
derivanti dall'inadempimento delle controparti dovuto al
deterioramento del loro merito creditizio fino al caso

estremo di default, con riferimento a:
- locatari (tenant);
- controparti in operazioni di sviluppo immobiliare
(costruttore, gestore);

- controparti in operazioni di compravendita immobiliare.

Rischio di concentrazione — il rischio derivante da
immobili locati a singole controparti 0o a gruppi di
controparti connesse giuridicamente, a controparti del
medesimo settore economico o che esercitano la stessa
attivita, o localizzati nella medesima area geografica.

Rischio tasse d’interesse — il rischio legato alle variazioni
avverse nella curva dei tassi che modifichino il valore
corrente delle attivita, delle passivita e del loro valore netto
(ALM), e dei flussi (attivi e passivi) di cassa basati sulla
variazione degli interessi (attivi e passivi).

Rischio di liquidita — il rischio di non essere in grado di far
fronte ai propri impegni di pagamento  per:
- l'incapacita di reperire fondi sul mercato e di generare
adeguati flussi di cassa operativi (cd. “funding liquidity
risk”);

- l'incapacita di smobilizzare i propri attivi (cd. “market
liquidity risk™).

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

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

In considerazione dell’emergenza sanitaria derivante dalla diffusione del
virus Covid-19, la Societd valuta e monitora attentamente gli impatti sui
valori degli immobili attraverso la conduzione di mirate prove di stress, con
particolare riferimento agli asset turistico-ricettivi e retail maggiormente
esposti, che tuttavia costituiscono porzione molto limitata del portafoglio
della Societa. Sulla base delle risultanze delle analisi, la Societa adegua,
ove opportuno, le strategie di gestione e valorizzazione degli immobili per
contenere gli impatti e mitigare il rischio.
La Societa provvede ad analizzare in sede di on-boarding ed a monitorare
in via continuativa i rischi derivanti dall’inadempimento dei tenants e delle
altre controparti rilevanti (es. analisi di solvibilita e del merito creditizio,
analisi della situazione finanziaria, referenze, informazioni pregiudizievoli
e negativita, ecc.), anche tramite il ricorso a banche dati esterne.

Si evidenzia, a tal proposito, che la strategia di investimento della Societa
privilegia controparti di elevato standing, anche appartenenti a grandi
Gruppi internazionali.

Tenuto conto del predetto elevato profilo dei tenants e del limitato volume
dei canoni da asset turistico-ricettivi e retail maggiormente esposti agli
impatti dell’emergenza Covid-19 (6% del totale), il rischio di credito &
contenuto e comunque oggetto di attenta analisi e monitoraggio. Cio allo
scopo di predisporre, ove necessario, tempestive azioni di tutela e
mitigazione del rischio di inadempienza, tenuto conto dei presidi
contrattuali in essere.

La Societa analizza e monitora tale rischio con cadenza periodica ed ha
inoltre definito, all’interno del proprio Statuto, dei limiti in relazione alla
concentrazione su singoli immobili/conduttori.
La strategia della Societa prevede 1’aumento della numerosita dei
conduttori e la loro progressiva diversificazione settoriale al fine di
mitigare i rischi connessi ad una eccessiva concentrazione.

La Societa adotta adeguati strumenti derivati di copertura del rischio di
tasso di interesse al fine di ridurre gli impatti derivanti da variazioni
avverse della curva dei tassi di interesse.

La Societa pianifica attentamente i propri flussi di cassa e monitora nel
continuo il livello di liquidita nell’ambito dell’attivita di tesoreria e di
gestione del rischio ALM, anche facendo ricorso ad analisi di scenario e
prove di stress.
In ottica di ottimizzazione della struttura finanziaria e patrimoniale,
I’obiettivo della Societa e di arrivare ad una leva stabilizzata inferiore al
40% (LTV) nel medio termine.

Nell’ambito delle analisi di impatto dell’emergenza Covid-19, la Societa
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Altri rischi finanziari - Altri rischi finanziari non connessi
al patrimonio immobiliare quali, ad esempio, rischi di
controparte e/o altri rischi di mercato su eventuali strumenti
finanziari in portafoglio.

Rischio operativo - Il rischio operativo si configura come
rischio di subire perdite derivanti da inadeguatezza o
disfunzione di procedure e sistemi interni oppure da eventi
esogeni. Tale rischio include il rischio di outsourcing,
ovvero le perdite operative derivanti dallo svolgimento di
attivita esternalizzate.

Rischio legale e compliance - Rischio di variazioni di
performance dovute a variazioni del framework legislativo
0 conseguenza di violazioni delle normative a cui €
sottoposta la Societa.

Rischio reputazionale - Rischio, attuale o prospettico, di
flessione degli utili o del capitale derivante da una
percezione negativa dell’immagine della societa da parte di
clienti, controparti, azionisti, investitori, risorse interne o
Autorita di vigilanza.

Tali rischi fanno riferimento anche alle potenziali perdite di
valore per gli azionisti derivanti da un’inadeguata gestione
e controllo degli standard ambientali, sociali e di
governance (c.d.”Fattori ESG”) connessi alle attivita svolte
dalla Societa.

Rischio strategico - Rischio puro e rischio di business
(commerciale); consiste nel rischio, attuale o prospettico, di
flessione degli utili o del capitale derivante da cambiamenti
del contesto operativo o da decisioni aziendali errate,
attuazione inadeguata di decisioni, scarsa reattivita a
variazioni del contesto competitivo, del comportamento
della clientela o dello sviluppo tecnologico.

conduce prove di stress per valutare il pieno rispetto dei covenants
finanziari, e la capacita di fare fronte agli impegni finanziari correnti e a
quelli derivanti dai piani di capex previsti. Sulla base delle risultanze delle
analisi di sensitivity, la Societa predispone, ove opportuno, interventi di
ottimizzazione e rafforzamento della struttura finanziaria.

La strategia adottata dalla Societa attualmente prevede un investimento
molto limitato in asset mobiliari diversi dalle azioni proprie e dagli
strumenti a copertura del rischio di tasso d’interesse; cid anche in
considerazione dei limiti previsti in relazione allo status di SIQ.
L’esposizione ad eventuali rischi finanziari, non connessi al patrimonio
immobiliare, & oggetto di monitoraggio periodico ed é inoltre mitigata
tramite il ricorso a controparti bancarie di primario standing.

| rischi operativi sono fronteggiati tramite 1’adozione di adeguate procedure
interne e I’articolazione del sistema di controllo interno su tre livelli:
- Primo livello: Controlli di linea svolti dalle Unita di business e dalle

Funzioni di staff;
- Secondo livello: Controlli svolti dalle Funzioni Legale, Compliance e
Risk Management;

- Terzo livello: Controlli svolti dalla Funzione di Internal Audit sulla
base del Piano di Audit.

Allo scopo di contenere gli impatti operativi dell’emergenza Covid-19, la
Societa ha predisposto tempestivi interventi per assicurare la sicurezza del
personale e degli ambienti di lavoro, e predisporre lo svolgimento delle
attivita in modalita smart-working. Tali interventi sono diretti a limitare i
rischi di contagio senza pregiudicare I’efficienza ed efficacia delle attivita
sin dall’entrata in vigore delle prime misure restrittive di contenimento
(DPCM del 8 marzo 2020). Sono stati, inoltre, introdotti protocolli di
prevenzione del rischio di contagio negli immobili gestiti dalla Societa e
nei cantieri di lavoro, ed interventi per recepire le richieste dei tenants e
adeguare, ove opportuno e consentito, le polizze assicurative sugli
immobili.

La Societa monitora nel continuo il rischio di non conformita. Tra le
verifiche di compliance e ricompresa I’effettuazione dell’asset test e il
profit test per monitorare che, anche in via prospettica, siano soddisfatti i
requisiti di legge ed indicati nello statuto necessari alla conservazione dello
status di SI1Q.

Il Rischio reputazionale, al pari dei rischi operativi, & mitigato
dall’adozione di una struttura organizzativa e di controllo adeguata e
coerente con le best practices internazionali, oltre che da specifiche e
stringenti procedure che regolano le relazioni con gli stakeholders (es. le
Autorita) e gli investitori (es. gestione reclami) e la comunicazione esterna.
La Societa presta particolare attenzione al pieno e continuo rispetto degli
Standard ESG, e considera la sostenibilita come parte integrante della sua
attivita puntando alla creazione di un patrimonio immobiliare di elevata
qualitad, con una crescita sostenibile nel lungo periodo, prediligendo
immobili con potenzialita di apprezzamento nel tempo. In quest’ambito nel
corso del 2017, la Societa ha contribuito alla creazione di un “Think Tank”
in collaborazione con 5 delle piu importanti societa quotate immobiliari
operanti in Europa, le cui attivita sono concentrate sulla discussione di temi
legati alla sostenibilita e all’innovazione. Le performance ambientali del
portafoglio di asset, e quelle sociali e di governance della Societa sono
oggetto di stabile monitoraggio e di adeguata informativa agli stakeholders.

Oltre che da un articolato processo di pianificazione strategica e di
valutazione ed analisi degli investimenti, il Rischio strategico & presidiato
dal livello di esperienza e professionalita del Management della Societa, sia
con riferimento al mercato immobiliare che alla  gestione
operativa/finanziaria ed al controllo interno.
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La Societa adotta un avanzato Modello di Risk Management che combina analisi quantitative per i rischi di
tasso, credito, mercato, e qualitative per gli altri rischi (operativo, reputazionale e strategico), e prevede
I’impiego di analisi di scenario e stress test volti a valutare il grado di esposizione ai principali rischi in
condizioni avverse, e a determinare ’IRR@Risk.

— e Risk Matrix
=] Rischio di : poe )
g dito Stima della Probabilitc di Default (PD) dei tenant e
= Lo misurazione dei canoni di affitio “risk asjusted”. - @ L
% controparte
< e
o E o Rischio di Misurazione dell'impatio di possibili variazioni future dei _ @ ®
= E 8 tasso tassi d‘interesse sul rendimento dell’investimento. %
< g -g E
> B ®
© £ Stima dell‘effetto sul valore degli immobili, delle variazioni E
0 Rischio di inattese delle principali variabili macroeconomiche (es. PIL, - -9 ®
2 mercato tassi di interesse, ecc) e idiosincratiche (es. costi di gestione,
a oscillazione canoni, ecc.).
ma  Rischio di liquidita -0 0
< ’ P g q. g 3 3
- Andlisi e valutazione dell'esposizione al alfri rischi rilevanti (es. Strategjico,
= Altri rischi Reputazionale, Operativo, ecc.) in relazione al contesto esterno (es. _ ® ®
<Z( < rilevanti regolamentazione, andamento mercato, ecc.) degli asset in portafoglio,
] alloperativitd alla struttura organizzativa e di controllo.

Garanzie e impegni

In merito ai finanziamenti contratti da COIMA RES sono stata concordati con le banche finanziatrici i seguenti
security package.
Per il finanziamento relativo al portafoglio Deutsche Bank:
= ipoteca di primo grado per Euro 298.550 mila;
= pegno sulle quote del Fondo CCFIV;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento.
Per il finanziamento relativo agli immobili Monte Rosa e Tocqueville:
= ipoteca di secondo grado per complessivi Euro 140.000 mila;
= pegno sulle quote del Fondo CCFIV;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento;
= cessione dei crediti derivanti dai contratti di affitto, dei crediti assicurativi e degli eventuali crediti
derivanti da contenziosi nei confronti dei consulenti impiegati per le due diligence sull’immobile.
Per il finanziamento relativo all’immobile Pavilion:
= ipoteca di primo grado per complessivi Euro 63.000 mila;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento;
= cessione dei crediti derivanti dai contratti di affitto, dei crediti assicurativi e degli eventuali crediti
derivanti da contenziosi nei confronti dei consulenti impiegati per le due diligence sull’immobile.

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

A seguito della stipula del finanziamento degli immobili esistenti, COIMA CORE FUND VI ha concesso le
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seguenti garanzie alle banche finanziatrici:
= pegno sui conti correnti intrattenuti presso State Street Bank;
= cessione dei crediti, in favore della Banca Finanziatrice, derivanti dai contratti di locazione, dai contratti
di assicurazione e dalle fideiussioni rilasciate in favore del Fondo a garanzia del corretto adempimento
degli obblighi derivanti dai contratti di locazione da parte dei conduttori.

L’ipoteca che grava sull’'immobile Gioiaotto, a seguito della cessione di Eurcenter e del parziale rimborso
effettuato, e la seguente:

24 giugno 2016 156.000.000 | UBI Banca / Credit Agricole / ING

Inoltre, il Fondo si & impegnato a contribuire nei lavori di ammodernamento e riqualificazione dell’immobile
Gioiaotto effettuati dal tenant NH Hotel per complessivi Euro 1.400 mila, di cui Euro 1.260 mila gia erogati.

Per il finanziamento relativo all’immobile VVodafone detenuto per il tramite del Fondo COIMA CORE FUND
VIII:
= ipoteca di primo grado per Euro 255.600 mila;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento;
= cessione dei crediti derivanti dal contratto di affitto di VVodafone, dei crediti assicurativi e degli
eventuali crediti derivanti da contenziosi nei confronti dei consulenti impiegati per le due diligence su
Vodafone.

In merito al finanziamento di COF I, il fondo ha concesso le seguenti garanzie alla banca finanziatrice:
= jpoteca di primo grado per Euro 50.000 mila;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento;
= cessione dei crediti derivanti dai contratti di locazione, dai contratti assicurativi e dalle fideiussioni
rilasciate a favore del fondo.

Infine, per quanto riguarda il finanziamento di Feltrinelli Porta Volta, le garanzie concesse sono le seguenti:
= jpoteca di primo grado per Euro 80.800 mila;
= pegno sui conti correnti operativi legati al contratto di finanziamento;
= cessione dei crediti derivanti dai contratti assicurativi e dalle fideiussioni rilasciate a favore del fondo.

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

In merito alla richiesta di rimborso del credito IVA, COIMA RES ha concesso una garanzia all’Agenzia delle
Entrate pari ad Euro 41.187 mila con scadenza 7 agosto 2020.

La Societa ha un impegno di complessivi Euro 25.000 mila nei confronti del Fondo Porta Nuova Bonnet. Si
segnala che in data 30 giugno 2020 il fondo Porta Nuova Bonnet ha richiamato complessivi Euro 22.304 mila,
pertanto la Societa residua di un impegno di Euro 2.696 mila.

In data 11 giugno 2020 COIMA RES ha concluso 1’accordo vincolante per I’acquisto di una partecipazione nel
fondo immobiliare “Porta Nuova Gioia”, gestito da COIMA SGR, proprietario dell’edificio in fase di
completamento denominato Gioia 22, sito in Via Melchiorre Gioia 22 a Milano.

In particolare, a seguito della designazione di COIMA SGR, COIMA RES subentrera in un contratto preliminare
di co-investimento con UBI Banca S.p.A. avente ad oggetto 1’acquisto da quest’ultima di una percentuale
compresa tra il 10% e il 25% delle quote del Fondo. Il closing dell’operazione di acquisto delle quote del Fondo
& subordinato al verificarsi di talune condizioni sospensive, tra cui la presa in consegna dell’Immobile da parte
di UBI e il pagamento da parte di quest’ultima del primo canone di locazione ai sensi del contratto sopra
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indicato, il tutto ad esito dei lavori di costruzione e allestimento dell’immobile, il cui completamento € previsto
entro il 2021. 1l prezzo di acquisto delle quote del fondo previsto dal contratto di Co-investimento sara calcolato
sulla base del valore del fondo risultante dall’ultimo rendiconto disponibile alla data di trasferimento delle quote
oggetto di acquisto. Alla data odierna, il prezzo di acquisto stimato & compreso tra Euro 22 milioni ed Euro 56
milioni.

32. Operazioni con parti correlate

Si riporta il dettaglio delle operazioni con le parti correlate:

(Euro migliaia)

COIMA SGR S.p.A. 232 954 2.115
COIMAS.r.l. - 136 314
Fondo Porta Nuova Garibaldi 731 807 61
Consorzio Porta Nuova Garibaldi - 25 60
Co - Investment 2 SCS 1.620 = =
Infrastrutture Garibaldi - Repubblica - 1 2
Dirigenti - 45 133
Amministratori e collaboratori 45 1.473 440
Sindaci - 76 62
Totale 2.628 3.517 3.187

Si segnala inoltre che la Societa ha stipulato i seguenti contratti di servizio con parti correlate a condizioni in
linea con gli standard di mercato, e precisamente:
= contratto di asset management con COIMA SGR S.p.A.;
= contratti con COIMA S.r.l. per la fornitura da parte di quest’ultima di servizi di development & project
management, nonché di property & facility management;
= contratto di locazione relativo alla nuova sede legale della Societa stipulato in data 21 luglio 2017 con il
Fondo Porta Nuova Garibaldi, gestito da COIMA SGR S.p.A..
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ATTESTAZIONE DELL' AMMINISTRATORE DELEGATO E DEL DIRIGENTE
PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI
RELATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30
GIUGNO 2020

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

1.

2.

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

| sottoscritti Manfredi Catella e Fulvio Di Gilio, nella qualita rispettivamente di Amministratore Delegato e
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili di COIMA RES S.p.A. SIIQ, attestano, tenuto
anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n.
58:
= J’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa; e
= Deffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato.
Al riguardo si segnala che:
= l’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato
semestrale abbreviato € stata verificata mediante la valutazione del sistema di controllo interno
sull’informativa finanziaria.
= dalla valutazione del sistema di controllo interno sull’informativa finanziaria non sono emersi aspetti di
rilievo.
Si attesta, inoltre, che:
Il bilancio consolidato semestrale abbreviato:
= ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19
luglio 2002;
= corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
= ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria della Societa e dell’insieme delle societa e dei fondi inclusi nel consolidamento.
La relazione intermedia sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della
gestione, nonché della situazione dell’impresa, unitamente a una descrizione dei principali rischi e
incertezze cui la Societa é esposta.

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

Milano, 30 luglio 2020

Amministratore Delegato

\_.(—'9&

IManfredi Catella
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ALM

Bad Leaver

Bonnet o Corso Como Place

Break Option

Canone atteso stabilizzato netto

Canone iniziale netto

Canone lordo iniziale

Canone lordo stabilizzato

Canone lordo stabilizzato atteso

Canone stabilizzato netto

CBD

CBRE
Certificazione LEED
CO - Investment 2SCS

COIMAS.r.l.
COIMA RESSIINQ |
COIMA SGR

Consorzio Lorenteggio Village
Consorzio Porta Nuova Garibaldi

Contratto di asset management

Core

Core plus

Coupon

Deruta 19 o Deruta

COIMARES

GLOSSARIO

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Certificazione di efficienza dell’edificio rilasciata dallo U.S. Green Building Council.

Partecipazione posseduta indirettamente tramite MHREC S.a.r.l., che ne detiene il 33,33%.

COIMA S.r.l. con sede legale in Milano, Piazza Gae Aulenti n. 12.

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

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

Consorzio Lorenteggio Village, costituito in data 25 gennaio 2018, di cui la Societa &
proprietaria del 34,6% delle quote.

Consorzio Porta Nuova Garibaldi, di cui la Societa é proprietaria di circa il 4% delle quote.

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

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

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

Valore maturato dallo Strumento Finanziario.

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

Emittente ovvero Societa ovvero COIMA
RES
EPRA Cost Ratios

EPRA Earnings

EPRA Net Initial Yield

EPRA Net Reinstatement Value

EPRA Net Tangible Asset

EPRA Net Disposal Value

EPRA topped up Net Initial Yield

FFO

FFO ricorrente

Fondo COIMA CORE FUND IV

Fondo COIMA CORE FUND VI
“MHREC?)

(gia

Fondo COIMA CORE FUND VIII

Fondo COIMA OPPORTUNITY FUND 1 o
COF 1

Fondo Feltrinelli Porta Volta
Fondo Italian Copper Fund

Gioiaotto

Good Leaver

Good Secondary location

Key managers

COIMARES

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

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

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

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

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

L'obiettivo di questo indicatore EPRA ¢ di evidenziare il valore delle attivita nette a lungo
termine; sono pertanto escluse dal calcolo le attivita e le passivita che non dovrebbero
cristallizzarsi in circostanze normali come i movimenti del fair value sui derivati finanziari e le
imposte differite sulle eccedenze di valutazione degli immobili. Poiché I'obiettivo della metrica
& anche quello di riflettere cio che sarebbe necessario per valorizzare la societa attraverso i
mercati di investimento basati sulla sua attuale struttura patrimoniale e finanziaria, dovrebbero
essere inclusi i costi correlati come le imposte sul trasferimento di beni immobili.

L’assunzione alla base base del calcolo di questo indicatore EPRA presuppone che le entita
acquistino e vendano attivita, cristallizzando in tal modo le imposte differite.

Rappresenta il valore degli azionisti in uno scenario di cessione, in cui le imposte differite, gli
strumenti finanziari e alcune altre rettifiche sono calcolate nella misura massima della loro
passivita, inclusa I'esposizione fiscale non riflessa nello Stato Patrimoniale, al netto di
qualsiasi imposta risultante.

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

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

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

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

Fondo COIMA CORE FUND VI (gia “MHREC”), di cui la Societa & proprietaria dell'88,2%
delle quote.

Fondo COIMA CORE FUND VIII, costituito in data 29 maggio 2019, di cui la Societa &
proprietaria del 50% delle quote.

Fondo COIMA OPPORTUNITY FUND I, di cui COIMA CORE FUND VI ha acquisito
1'88,8% delle quote in data 30 settembre 2019.

Fondo Feltrinelli Porta Volta, di cui la Societa possiede indirettamente circa 1’83,5% delle
quote.

Fondo Italian Copper Fund, di cui COF | possiede circa il 17% delle quote.

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

Si intendono le ipotesi di: (i) mancata nomina del Consigliere nei termini ed alle condizioni
tutte previste nell’accordo stipulato e/o mancata conferma/ratifica degli stessi successivamente
all’avvio della negoziazione delle Azioni sul MTA,; ovvero (ii) cessazione dalla carica di
Consigliere di Amministrazione al verificarsi di una delle ipotesi di risoluzione del Contratto di
Asset Management indicate all’art. 5.3, punti (i), (iii) e (iv) di tale Contratto di Asset
Management; ovvero (iii) mancato rinnovo per un ulteriore triennio nella carica di Consigliere
alla naturale scadenza del primo mandato triennale e, successivamente, alla naturale scadenza
del secondo mandato triennale; ovvero (iv) mancata accettazione da parte del Consigliere della
proposta di rinnovo dell’incarico a condizioni peggiorative rispetto a quelle applicate nel
triennio precedente; ovvero (v) revoca del Consigliere in assenza di un’ipotesi di Bad leaver;
(vi) rinuncia alla carica da parte del Consigliere in presenza di una giusta causa di dimissioni;
ovvero (vii) decesso del Consigliere (nel qual caso 1’Indennita risarcitoria verra corrisposta agli
aventi diritto).

Immobili di buona qualita localizzati in zone semi-centrali o periferiche delle primarie citta.

Manfredi Catella, Matteo Rava e Gabriele Bonfiglioli.
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Infrastrutture Garibaldi - Repubblica
Interest Coverage Ratios
Liquidita netta

MHREC S.a.r.l.
Microsoft
Monte Rosa

Pavilion

Periodo di contabilizzazione

Porta Nuova Bonnet

Portafoglio Deutsche Bank
Portafoglio Telecom

Promote Fee

Qatar Holding

Rendimento atteso stabilizzato netto

Rendimento iniziale lordo

Rendimento lordo stabilizzato

Rendimento lordo stabilizzato atteso

Sarca (o Philips)

Scadenza media ponderata dei debiti

Shareholder Return

Shareholder Return Outperformance

Societa di Investimento Immobiliare Non

Quotata o SIINQ

Societa di Investimento Immobiliare Quotata

0SlQ

Tocqueville

Utile per azione

Value-add

COIMARES

Infrastrutture Garibaldi — Repubblica, di cui la Societa detiene circa il 2% delle quote
Rapporto tra I’NOI e gli oneri finanziari.

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

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

Si intende I’immobile sito in Milano, in viale Pasubio 21, detenuto dal fondo Feltrinelli Porta
Volta.

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

Si intende I’immobile sito in Milano, in Piazza Gae Aulenti n.10, acquisito il 23 novembre
2018 da COIMA RES.

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

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

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

Si intende il portafoglio di cinque immobili ad uso tecnico posseduti da Italian Copper Fund.

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

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

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

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

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

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

Si intende I’immobile sito in Milano, in viale Sarca 235, detenuto dal fondo COF I.

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

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

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

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

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

Si intende I’immobile sito in Milano, in via A. Tocqueville 13, acquisito il 27 luglio 2018 da
COIMA RES.

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

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

EY 5.p.A. Tel +3802 722121
Via Meranigli, 12 Fax: +39 02 722122037
20123 Milano EY.COHT

Building a better
wiorking world

Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato

Aqgli Azionisti della
COIMA RES 5.p.A. 5110

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato,
costituito dal prospetto consolidato della situazione patrimoniale-finanziaria, dal prospetto
consolidato dell’'utile o perdita del pericdo, dal prospetto consolidato delle altre componenti di conto
economico complessivo, dal prospetto consolidato delle variazioni di patrimonio netto, dal rendiconto
finanziario consolidato semestrale e dalle relative note esplicative della COIMA RES S p AL S0 e
controllate (Gruppo COIMA RES) al 30 giegno 2020. Gli Amministratori sono responsabili per la
redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (1AS 34) adottato dall'Unione
Eurcpea. E nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilancio consolidato semestrale
abbreviato sulla base della revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

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

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svalta, non sono pervenuti alla nostra attenzione
elementi che d facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo COIMA
RES al 30 giugno 2020 non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio
contabile internazionale applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (1AS 34) adottato
dall'Unione Europea.

Milano, 3 agosto 2020

EY S.p.A.

AL 40 o

o Alberto Amorese
(Revisore Legale)
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RELAZIONI ESPERTI INDIPENDENTI

CERTIFICATO PER RELAZIONE
FINANZIARIA

Ve bk iber . 0 =070
Vaiutazione: 3U givgno LUV

COIMARES
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e o "

¥ precendes report off vaiutazions (il “Report™] @ swio redofio do CBRE Yolvation 5.p.A ("CBRE™) o vso esclusivo of
O BES 300 Sp A (i “Clhsnfe”) conformemsnds of termini dellincarico tra CBRE & @ Clisnte dal 28 aprile
2020 ["Tincarco”). N Eeport & risanerio al Chente & ogii ofn Dastinatari indicafi nel Esport megesimo: il Chente
& | Desfinm*ori non possonc in aloun modo diviigore il Report sobo cfss cid non sia scsprossomende previsio
nailinoorioo.

Qwolorg CBREE abbia ssprassomeshs consantito [iromite una lefero df ofidomendo -refianoe leffer.) o un sogpetio
tarzo diverse dal Clisnte o doi Destingtovi di fare offidamanto suf Baport [la “Parte Affidetorio” - “Rededing Farty™-
a o “Porti Affidataria™ -*Rehdng Portias”-}, non grovend sw CERE olcuna responsabd#a oggivntive nai confronti
di alcuna Parfe Affidmorio rspefic o quells che CBRE ovrebbes ovido e dols Forte Affidatario fosze stoio
indiiiduata nellTncovico coms cliente.

Lo resporsohiliid mozsima oggregato di CBRE nai confromtl dal Cliente, dei Destingfari & of gualsiosi Farte
Affidataric sorto da, connesia o, o refoiivn o Report /o ot Inoarics, contnetfunle o extroconfratiuale, non podrg
in ogni caso supsrars i minore imporfa fra:

) 25% dsi valors dello Fropriefa suila bose di quando indicoto nell’Incarico {olle dafa di valutazions): o
) €10 milioni (Ewro 10.000.000,00).

Fafie solve e condizoni dailincarco, CARE non sard responsabile per guakiosi perdito o donno, indiredio,
speciale o conseguends, condrottuale o extroconfrattvals, dervanfe do o connezso ol Report. MNamsuna previzsions
nal Esport pud ascivdare responsobilitd che non possano sssere acciuse per hegge.

5= non siede nd i Cliants, mé un Dastinatario, né umsa Forts Affidotario olloro sfate consriondo i presende Report
su wna bose di non-offidamenfo [ “non-refiance basis”] & 0 meno scopo informativo. Mon pofmets quindd, in aloun
maodo, fare offidomends sul Repart & CERE non sard responcobife par avanfuoli perdite o donni in owi pofrache
incorrare (siono ecsi dire, indirerti 0 conseguenti] guals conssguenzo di wn whlizzo o df un ofidomento non
aufcrizoto dei presente Resport. CBRE non &i impegna o fornire wiericn informazioni aggienfive o o corraggens
svantuall impredsioni confenute nal Repart.

S= un'giro entit del Gruppo CBRE contribwizce allo redazions del Esporf. fals enfita pud co-firmare i Repart
wnicomente o confermo el proprio ruodo di cofoboratore. | Clisnds, lo PForfe Affideionio o quolsicsi ofro
Destinatario qu indicafo riconoscono chwe nesiun obbiigo di diligsnza, guaiong previsio mell Teoarico o mel Report,
=i msfende o fale entitd del Gruppo CBEE & gii sfess rinunciono a quolsiosi dirttc o doores nei confrond df fale
enfity del Gruppo CERE per responsohilifd condrothuale efc exfro-condrattuale o alroo CBEE simarmd fo solo
responcThile nei confronti del Clenfe in conformind con i fermini cellncarico.

La informazioni condenute ned Repont mon costitwizoono in afoun modo un suggenimanio circo ["opporiunita di uno
quaksias forma di fransozions.

Par svenfuoli chiorimandi in marito ollo presende fagal nofice (Limitodone di Responsabilfa), i consiglio of
richimdars una consuienzo lsgals indipsndente.

CBRE
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COHMA BES 5.RA. SIS - TBRE PRCUJECT REFEEEMCE 20-&4WAL-0174
FlAZZs GAE AULENTI, 1T — 307124 MILAMC [IT&]

CWTA Dl VA LUMATICE: 30,08, 2010

INDICE

SEZIOME | CERTIFICATO PER RELAZICOMNE FINAMNZIARIA

I dettogli degli immobili, l= ossunzioni di stima & § risulftol specifici, swi guoli & bosofo ogni volvtoziones,
che non sono espressomente froftoli nel pressnfe cedfifiooto, sono riportol in closoun report di
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B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

FIAZZA GAE AULENTI, 12 -
DTa Dl VALUTAZICHE: 340

CERTIFICATO PER RELAZIONE FINANZIARIA

Data del Ropporic 16 luglic 2020

Destinotorio (o Cliente] COlMA RES SpA. SHQ
Fiazza Gae Aulerti, 12
207124 Milono (M} — Bola

Alla corfese ofermone di:

Diatt. Emiliono Mancuso

L= Proprieta Trathasi di n. 3 assef fooerd parte d=| Faolimoréo immicbiliore di propristo di
SO RES SopuAl SIIGE come da fobello allegata.

Descrizione dello Trothasi di 2 propriehd immaobilion o destinozione direzionale = di un edificio od
Fr\uprielli wsa ouditoriumifspazio everdi, kocalizahi in zona cemfrale & samiceninale o Milano;

per i deliogli si rimonda alla fobedla oll=goio.

Scopo della Titoloritg IrvesSmiero

Incorico Yolubore sulla bose del Fair Yolue jcoinciderds con il Volors di Merooho sscondo
IFES 13) ko pimna fitclarta della Froprets, interomenie alienobile = libera do
qualsiasi onerosa o Emitants restrizione o condigone, alla Doto di Volutazicne =
conformemente o fermani di inconoo 0 100020 sobboson®i tra CBEE = d

Destinofone in dofo 26 aprile 2020.

Data di Valutozions 30 giugno 2020

l:q:-m:i'rﬁ ded Valvtaiore Volubgtore Edemio, come defindo rello versone comrerfe deld EICS Valuoticn.

Scopo della Vaoluvtazione  Informativo finanzsaria [per inserimento ned documento di biloncio sociefonio].

Fair Value Fair Value al 30 giugno 2020-

€ 192.400.000,00 (EURD CENTO MOVAMTA DUE MILIOH GQUATTRS CENTS

MILASDD] ol retho di |V.A

Contratto di Servizio Lo nosira opinécne di valors & bosodo sugli Ambili della Voluozions = le Assunziond

di Sfima allegate.
Eil=wonti Inceriezze L'spidemio del Muowo Coronavires |(COVID-19), dichiorohe “Fande=mio Globol=™
nella Valulaziones dall' Cirgarizzozons Mondiale dello Sarda 11 maree 2020, ka ovudo un impafio

sui mercodi finonzion globali. Mol Foesi honno implemerfolo resirizioni sol
vinggi. L'ondamento del mercale ha subsio un impofic in moli seton. Alla doio
di valvhozone, nello formulaziors delle opiréoni di valore, rteniomo di poter
aiiribuwire meno psso alle possode svidenze di menoato a fini componatisi_

In effelll, le gtbuol nsposhe messe in atbo rei confronti del CCAVID 19 sSgnificano
che ci troviomio di fronde 0 uno senie di droostorze s=nzo precedenti s oui bosore
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B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

COMA, BES 5.EA. 3G - TBRE PROUECT REFEREMCE 20-44WaAL-0174
FIAZZA GAE AULENTI, 12
DT Dl VALUTAZICHE: 30 CHUGND 2020

Bzsunzioni Speciali

Conformita ogli
Stondard Wolutativ

Assunzioni

COIMARES

il nosiro givdizio. Lo nodra walutazone & determanata |l= nostre valubazioni sono
determinate] sullo base di ‘rilevanti incerfezze nello volutazions” come shobilo
nelle WP 3 = VPGA 10 ded EICS Vaolotion — Global Stondards.
Conseguenfernenie, rispelic o guontc monmolmenis oocodrebbe ollo rosiro
volutazicne dovrebbe essere glinbuita vno minor certezzo - & un moggior Eeello
di covd=lo. Diofo limpatto sconoscuto che COVID-1% potrebbe overs sul mercots
immuoobiliare in fuduro, si consiglio di verificore con frequenzo lo valvozions [di
quesha proprieta].

A sponso di eguivod, linclesion= della dichionzzsone relotiva o *rilevond inceders
riella valuhozone’, di oA sopra, non sigrifica che non si possa fore affidomento
sulla valdozdone. Pivosho, lao dichiorozione & shobo indusa per garanfire lo
trasparerza che - nelle drooshanze sfroordinarie oftuali - ollo walWozione = pus
aitribire mers cederza di gquards non sarebbe ofrimerdi. Lo covscla di
incerfezze rilevarti serve do precouzicne & ron involida o wolubazions.

In Halia sin dal 23 febbraic 2020, il Gowerno ha preso prosvedimenh immedio®
irf. DFCAM del 23 febbroic 2020 e sucoessiv] per controsiore lo diffusions del
Corcnaines, indudendo pericdi di quorartena = alfre restrizioni

F=zzuno

Lo valuhozione & shota redatta in occordo con il BICS Valuva$ion — Global Stondards
jiche incorpom gli Ind=rmafonal Valwotion Sfondards) [7il Bed Book™) in vigore allo
dofo di valuiazions.

% dich#ora che possediaomo vno sufficients conoscenza, nazicnale = locole,
dell"offuvale & specfice merogto in guestions, incfire, posssdiomo le copocitt = =
conoscenze necessans per pober affethiane ["analis in modo oomipetente.

Dowve i reguisti di conoscenza = copocdt nchiesti dal Fed Book siono siof
soddisfioffi complessivomenie da piv di un Voludotors in CBEE, Vi confermiomo
che un elenco dei soggefti coireolh & shato indicato nel pressrde documendo di
lawore & che coscuno di ess isponde ai reguisdi richiesti dal Eed Book.

Lo presente Wolutozions & un porere professiorole ed & espressomenis non
destinoba o servire come garanzio, assicurozion= o a goronfire gQualsias
parficolare valore della proprieda in esome. Al perti pofrebberc giungers o
oonclusiond diverss niguordo ol valor= di detho Froprietd. Lo presente Volrhozione
b il salo scopo di fornire al Desfinofanio un porers professionols indipandents
circa il valore della propriedts in oggetho allo Dofa di Valuiozions.

Le speecificit delle Fropristd considerofe, uiiizzofe come base di ogni valuozione,
sono guells indicobe rel preserde Roppaorta. Come indicato a seguire, abbiomio
uilizzoto diverse assunzicrd iguardant o fiolasa, lo shato localieo, ko tassobione,
Purbanisfica, norché b= condiziond & lo siolo manutentivo degli =difici = dells ares
- fro cui lo sioio dei swoli e dei softosuod -

=l caso in o, una o pib. dell= informazicni ricevide o delle assunzioni fatte, su
o 5 & bosofo ogni volutozions, non sio comedto, | valon finali potrebbens sssene
di corseguerma non correfli & pobrebbero richisdere di essere mvigh.
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OO BES 5.BA. SIS - CTEREE FROUECT EEFEREMCE 20-&4WAL-01%4
PlaZTa GAE AULENTI, 12 — 30124 MILAMC (ITA]

E
— 507
DATA D VALUMAZICHE: 30,04,/ 2010

Deroghe dalle M=ssuna.
Bzsunzicni Standard

Valutoiore Le Proprieit sono sioh= volutote do temici quaolifico® oi fini dello voltozione in

acoordo con il Red Book.

Indipendenza Il fodole dei compens, comprese il compenso per il presenie nconico, ottenuic da
CBEE Valuotion 5.p & [o alire soc=th focerdi parte dello shesso gruppo in Balia)
dol Deshingharic jo offee socetd focenti pordi dello siesso gruppo] ommonta o

miznio diel 5.0% dei roovi fofoll ovuh in Balia.

Coimrolgimenti Wi ponfiermiomo che per Vosino conto obbiomo valutato, sine al 31/12/2019, tuthe
precedenti & Conflitte di = proprista su bose semesimle e che Plnconico roppresenta wn rnnove degh

Interesse accordi gid esisterdi con Vo

Wi confermiaomics che e olre lines di busiress di CEEE mon hamnno avobo, ré honno
agitualmierde, oloun coinvolgimento moterale sulla Propristt, con Yol =fc con
I'otfuale propriefario, = non honno oloun ind=resse personale riguordo |esdo dello
volubazione — nd Somo a conoscernza di eventuali conf@#i di irrenesse che o
impedirebbaro di esercifore i recesson livelli di indiperdenzo & cbistivita.

Diichiorozione CBEE Volughon Sp A ha seolfo esclusivamende seriz di Valbmione per condo

del Deslinglorio per meno di dnguee (5] anni.

F=lianc= Fatra fore offidomento sul comtenuto di quesio Bsport esclusivaomende:

i) il Destinataric del Beport: &

{m] l= Parfi che honno ricevuto previo conssnso scritho do porbe di CBRE sofio formio

di lettera di offidamente [relance lether];

per ko spacifica finolita sfobilfo nel pressnte documento. CBRE dedino ogrd
responsabilita nei confronti di ferzi in relozione ol Bepod efo o parli del

rrssdesimi.
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COMAA. BES 5.RA. TIKD - TBEE FROUECT EEFEREMCE 20-&4WAL-0174

FlATZS GAE ALUILENTI, 12

DWTA Dl VA LUMAZIOE: 340 CHILMMC 2020

Pubblicozions

COIMARES

Il Eopporto mon pud essere citolo, pubbliooto o Aprodothe in quaolsiosi modo ne
imfegralment= n in pare, s=nzo lo nostra opprovazione sorifio del contesho & dell=
modolit relgtive; il medesimo  troffomente ondrd opplicalo per gualsios
riferimerto al Ropporto shesso.

Tale pubblicozione del Eopporta, o il rfermento allo stesso, ron som comungue
consentita o meno che o sessa contemporaneamente non confenga un sufficients
riferimerto o ogni warozone =fetudio nspefic ogli sandord del Red Book =/o
includo le evertuoll Assenzioni Specioli considerote &d evidenziods nel presente
documenta.

Iri fmde Iri fmgle

T
L

5 Y ded .
hde G Wi (Que
Drowide Cottarin Lowra Mowri MEICS
Amministratore Delegoto Exeoutive Diredor

EICE RBegistered Waluer

In nome & per conbo di In nome & per conbo di
CBEE Valuwgtion S.pA. CERE Volualion 5.p.A.
+39 02 9074 4933 +30 02 ¥974 6928
dorwide cotonpichre. com loura. maunfcbre_com

CBFE Valwalion 3.p A

Voluation Advisory Servioss
Fiozzo degh Affod, 2

207123 Milono

Projed reference: 20-84VAL-0194
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COMA BES 0.BA. SIKT - TEEE PFROUECT EEFEREMCE 20-&4%WAL-0174
FlAZZA GAE AULENTI, 12 — 207124 MILAMC {ITA]
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"
DATA O Vi LUTAZIOHNE: 30,04,/ 2030

RIEPILOGO DEI VALORI

FAIR VALLIE AL

(CMILINE INMEIIZ0 — DESTIMATIONE DUSD 30062970
Wik Vi Weie B, 12 Diionc ke E0.E00LDN) £
Wik  Vio Touavike, 12 Dinzione e 550000000 €
Wiere Pl Gan Aulerri, 10 Apdinrem T2.700.00) &
TOTALE 152.400.500 €

Parterdo dal Fair Volee, coirodente con il “Valors di Mercgho™ secorda IFES 13, il TE=rie ci ho nchiesha di
asprimens anche il relofieo prezzo di fronsazicne.

Per comiodita si icorda che, in conformita ogli fondord infemozioralil V5] & o quarto defiriic dal Red Book di
FICE, il Valore di Merogho roppresernto Fimporto che comparninebbes in ipotefico confrofio di comprovendita, o
documnento giundico equivalenie, alla Data di Volutazione [Bed Book WF54.4.1]. In vwia preliminare, gl investitor
possong richéedere una sima dei codi di acquisizione cost da gwere una indicozion= del costo fobale = pofer
gpprezare il profile di rendimenic dell’operadione. In asserza di deffogh sullo modala di goquisho = di un
parere fiscale approprioho, guands irdicabts nel pressnfe repord & da irferders puramente indicativo.

Wa precisoio hdtovia che lo deferminozione di tali cosdi, in forma dil % swl Fair Yolue [coincdentes con il “Valore:
di Mercgho™ secondo IFES 13). ron & univocaomente individuvabile in sede si sima in quonte dipende da wna
serie di vorakili che non si possono a prion “shandardizzare”; i cosdi di fronsozions combiono od esempic o
saconda di chi sia "acquinenfie [Fondo Bobano, Fondo Edtero, prvato, =cc.|, del ipo di immobile = d=llo modalita
di ooguisio jocguisio diretto dellimmobile —"oss=t deal’-, oppure delle quobe dello socieda che ko defiene —"share
deal™).

DOi seguile indichiomo sommonamends, sulla bose di informozioni = benchmark in nostro poss=sso. i cosh di
ocguisizions & la koo % sul Fair Vales, al voriore della operaziors immokiliore ipofzoio:

Irmpasie ipoowieshali {Sharmp Dudy) (3 deld Fair Yalue)

= 7% (nel coso “osset deal™ con Fondo ihaliaro)

s 4% [nel coso di “osset d=al” con Fondo eshera)

s 0,14% |re=l coso di “shore deal”)

= gltre jin furzions dedl’=nlita)
Fees Legali (EDD, TDD, LDD, ecc)

s 0.5% del Foir Volue [indicatiso ma pofrebbe assere supsnions)
Agent Fees [Broker)

* Do 0,5% o 1,0% del Fair Valee |mo potrebbe 2szere supsriore)
Eegisirafion fax o vohe considerote, mo froscurobils)

= 2200 |una fonbom).

Perorio, in asserrma di irdicazicni precise sul fipo di operozione & s=nza vn parere fiscols, Asvla impossibile
definire in manien univeca il prezzo di transogone.

In simfesi se i consid=ro una trorsozione per “osset deal’ | oosf di ooquisizicne varona in geners tra il 3.5% =
il 5.5% sul Fair Volue |ccincderte con il "Yalore di Mercoho™ seconde IFES 13), serza escleders, per guesic,
cosi che differiscone dalla consuetudires.

Appare eviderte come, senza wlerion dettogli, o si debba riferre 0 vno trorsmeione ipofefica dowe §| soggeth
coinwolti misthano in ofto tuthi | process possibili per minimizzare ‘impatte fiscale sul prezzo finole: rel coso
sp=oifice di fransazsioni ove non sio apploabile il modello “share deal’ dé mfletis una percenfeale del 3.5%
{'asset deal’).

CBRE
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COlMA, BES 5.RA. SIS - CTBEE FROJECT REFEREMNCE 19-54%AL-01 31
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DT Dl VALUTATIOMNE: 30,08,/ 2030

In conclusions, quindi, ipofizzondo un'operosione “oss=f deal”, p=r gli immaobili in esome womebbe dire
indreiduare un prezzo di tronsozicne pari:

FRECTD D TRAMSATIOME STIRETD

COUNE I CESTIMATI OHE DUS0 ——
Higre T Rxieim, 52 Direzipog b= LN E
Hiero Vo Toxpaile, 12 Dinezipog b= SLIER.00D €
Wigre  Fizza Bee Auker, 10 i TRMLM0 E
TOTALE 199.135.000 €

CBRE
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B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

OO, BES 5.BA. 3D - CBRE
FlAZZA GAE AULENTI, 12 -
CWTA. Dl VA LUTATICOAE: 34

PRECUECT REFERENCE 20-44WAL-0174

FONTI E AMEITI DELLA VALUTAZIONE

Font Abbiomic essguito Flncanco sulla base della documenfozicne fornitoci dal Clienhe
che=, nei limihi evidenziali mel present= Ropporbo, abbiomo assunto essere compleio
e commedio.
Le informaziond ricevude sono be seguendi:
s Eert Roll oggiorniato;
s Copio del controfto di locozdione IBM [Milano, piozzo Goe Aulerdi] = Pal
[spozi oggiunfvi dellimmobile di Milano, vio Monfe Fosa);
= Copex previsie:
= Costi o mardco dello Propriett.
Lo Propri=ig Il nostro Eopporto contisres un breve nassurdo delle coroferisfiche dello proprieda s
cui 5i bosa la noshra valutozione.
Soprollvogo Le Proprieta sono oggetio di un sopralleogo inkermo con scodenzo arnuole. Uno
scheda di riepilogo, che evideria b= dote dei pit recenti soprallucghi alle Froprieha,
& corservoio nei nosn documenS di lovoro & pul =ssere fomita se richiesio. Per e
Froprietd che mon sono sholo oggefio di ura neowa visita, Yoi o ovwehe confermata,
rispefio all’vimo sopralluogo effetfugho, di non =ssere 0 conoscerza di aloon
combsameric rilevare delle relotive coraltenshiches imdhe, o della notera della suo
locolizzazions=. Abbiomo ossurto quesis indicozioni comie comeSie.
Consistenze

Bzpetti Ambientali

COIMARES

MHon obbiomo eseguiio alouna misuvmzicnes della Proprieft, in conformita alllrcanico
ricevido, ma abbiomo folio offidomento sulle superfid fomnited dal Cliente che
obbiarmo assunto ess=re complete & cormethe, = che oi & sholo comunicoio =ssere shohe
cokcolate in ocoordo con le pil comand prossl del mercodo taliarso.

In Boka il mercobo esprime volon riferibili allo Superficie Commergale [o GLA].

Lo Superficie Commerciale o GLA] & Poren, fipiooments non pesata, caolcoloio
soliroendo alla Swperficie Lorda futhe b= porti della Froprieta che non concomono
direttamenie o determinare oloun walorefconone, con =sdusione delle sup=rfici o
parcheggio. & esempic, per gli uffici k= sequend superfia wengono di sclfo sottratie:
il blocco di risalita verdicale [scal=, oscenson & loro sbarchi], | voni tecnologic, i
coeedi, le ares comuni [hall d'ingresse, sale municni]. In casi di locmzione sscondo
la logico monotenard & possibile confeggiore la supsrficie owerfe desSinazion=
comivne mo effeffvomente vhilizzole ssclusiromernts dall’ vnico Conduliors pressnie.

Le superfic o parcheggic, escuse daollo GLA, concormona inmvece allo determinazicne
del canone,volore [rumers fofole di posti avte coperti &/fo scoperti]-

Mon obltéomo svolio, ne Somo o conoscerzo del comtenudc di gqualsios onalis
ombierale, o altre indagini ombieriol o del temeno, che possono essere siofe svolhe
sulle Propristt & che possonc conteners rfierimenti o evenheali =fc occerfohe
conbaminazioni.

Man abbiomo svolio alcuno indogine circa gli usi passati o presenti delle Froprieta,
re& dai terreni Emirofi, ol fine di sabilire se ¥ siono poberziali possaia ombizndali =,
pertarto, si & assunbo che ron v ne siaro.
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COlMA BES §.RA. TIKS - CTBE
FlAZZA GAE AULENTI, 12
DATA Dl VA LUTAZICHE: 3

Drotazioni = Servizi

Condizioni = Staho
Manutentivo

Urbanistica

Titolorita & Stafo
Lo-cativo

COIMARES

Abbiomo imfeso che b= Proprieha sono serdfe dolle obfuali reti = sottosersizi, quali o
esempio b= reti elefiriche, del gos, di odduzione = scorco dell’ocqua = fograria.
Messuno degli impsanti & shato da noi verficoio.

Mon abbiomo condotho indagini strufherali, edilizie, verfichs sugh impiordi preserdi,
o es=guito indagini ovtonome sul sfo, rliev su parti esposie della sirutturo, che siano
sinde coperte o nese inooosssibili, né istrudo indagini wolte o individeare lo presenzo
e ["vhilizzo di mateniali = fecriche cogruttive pericolose in alcuno parte dielle Proprieba.
Mon siomo in gmdo, quindi, di dore alcuno gararzia che le Froprietd ssono =senh
do difedti.

Abbiomo svolto indogini, presso lo Pubblica Amminishozione, in merto allo Sofo
wrbanishico della Proprista. Le informazioni riporfods nel presente Ropporto sono
riconducitili agli ofti resi disponibili dollo stesza sl suo sito imfernet isthodonale. Mon
ci meniomo perfonto respon sabili di everthuol corseguenze dervanti do informaziond
soorrebe =fo omissioni.

Defingli del dinfio reole, con oui sono deterade b= Froprehd, = dell’=verheale
situgzione locotivn o sono sholi fomniti dal Cherfe. In ge=rerol= non obbiomo
oralizzaoto ré ovudo copia di bl gli of recondi § dintti di proprsta, | controfti di
locaziore o gli offi documenti relativi alle Proprieta. Informazioni da offi, contratti o
oliri documenti rporoti re=l Ropporio dervono dallo nostro comprensione dies
documenti perfinend visionofi. Sofiolinesomo in ogni coso che interprefozione des
documenti riguardanti il Solo di proprstafpossesso [inclusi | perfinents offi, confratt
e ouvhorizzazioni] & responsobilita d=l Vostro corsulerde lk=gol=. Mon sono sate
condotte indogini sullo sholo poiimoniole di oloun everfuale condutiors. Lo
volutazicne, in ogni coso, rfleths lo nosiro comprensione genemle di come potenziol
ooguirenti potrebbero perocepire o shoto finonzionio dei condutioni.
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ASSUNZIONI DI 5TIMA

Bose del Valore

Valor Locotie

La Propri=ia

COIMARES

Lo volubgzicns= & siodo es=guito sullo base del "Fair Value" [in occordo con gl
ImMernoticral Finonciol Eeporfing Stondard [IFRS) 13), che & definito come:

Il prezzo che si percepirabbe par lo sendita di ur’oftivita oveero chie =i poghersbbe
per il trafferimants di wna paossivith in uno regolore ocperodions fro operaton di
mercato alla data di vokhozmone ™

Il "Fair Yalue", oi fird della redoziors di rendicondi econamico-finarzian secondo gl
IFRS 13, & effetivomerte osmmilobile al “Yolore di Merocode®, che & definito come:

“L'ammontars stimafo o ool on’'oftAdtd o uno passivii dovrebbe sssers csdufo &
ooquisfaio, olla dota di valwtozons, do un vendifors & oo vn oogquirands privi di legami
povticolar, enframbd imfersszati olla comprovendita, o condizioni concommenzial, dopo
un‘odeguota commercializzazions in cui b parti obbiono ogifo srdrembe in modo
informafo, consapevods & ssnoo oosncizioni”

Lo valsozion= rappresenta il volore che sorebbe espresso da un ipobstico confrofio
di vendita ollo Dofa di Vokfodone. Messun ultericre deduzione o oggivsiomenio &
richizshe per b= spese di meolizzozions o oojuisizions - e per tossozioni che
pofrebbero songers nel coso di vendito.

Mon sono shali considengh evertuoll contratl, occordi infer-company, finanziomenti,
obblgozioni, altri sverheali dindti swlle Fropnsta do parte di berzi.

Mion & shofo corsideroto lo disponibilita o meno di oocesso o sovverzioni Siofol o
della Comunita Buropea.

Jahwo diversa indicazions, i walon loooihi, everfualments indical nel Ropporto, sono
guelli che sono shati da noi rfenuh oppropricti per detenminare i relofvi valon di
vendio & non sone necessaromente appropriah od atbn find ré essi nec=ssoriomenhe
comispondono alla definizione di Conore di Merooio [Waorkeed Berd] indicolo neld Bed
Book, che & lo seguente:

“L'ommcntore simote @ oui wna proprietd dovrebbe essere looofo, ollo dofo di
vwolutazicne, da un locolors a vn conduftors prrei di legomi parficolon, ertrombs
irferessati olla tronsozions, sullo bose di termini controttuall od=guati = o cordiziond
concorrenziali, dopo un'odeguaia commerdializzoziors in i le pardl obbiono ogio
erframbe in mode informoic, consopeyode & serzo coerdzioni®.

Dioree appropriohs, abbiomo considerats le wetrire commerciali delle unitt rebail = gh
spiazl espositivi come porde inbegramts dello Proprieda.

li impian§ = i mocchiror gquoll gl oscensori, le scole mobili, M'impionfo deldl’ona
condizonagta, la cenfrale termico = gli ofn frodciorol impsonti di s=nazio,
usualmerde inshallati dal proprisfonio, sono sholi corsideroti come focenti parte ded
bene immobilan: & dungue inclesi nella nosing volulosone.

Gli impionti & i macchinan industmali, b= offrezzature del conduttore & le findure
commerciali personalizzaote sono siole escluse dolla rosiro volubozione.

Tulti i nferimenti dimensionali & b= cilozioni dell’epoco costruSiva,/d'inshallazions
presendi nel Fopporto sono opprossimati.
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SO, BES 5.RA. SIS - TBE
FlATZA GAE ALILENTI, 12 -
DT D VALUTAZIOMNE: 30

Bzpeti Ambientali In asserma di alcvna informazicne contrana, abbiomo assunto che:

[a] l= Propriess non siorno cormfominraies = non siano soggefte a l=ggi ambienhali, o
proposie di legge, che possono influenzors negofivoments;

[B] I= Froprietd = = affivita in esse svobe siano allieole oll= sigenti rormative in

compo ambiendols;

[€] |= Fropneta posseggono o possiederanno, conformemente alle diposiziond
razioral in materio o frosfermerdo = locodone  immokiliare,

Frestozsone Energetica (A.F.E.) o eguivolente:

[d] l= Proprieta non siono soggefte od alcen rischio di inondozione o, s ko siona,
possegganc delle difess adeguate. Incltrs, un‘oppropricha poliza assicurativo
poirebbe essere ottenuio s=nzo che quesha influenad effetivomeni= lo base del valore

ufilizzoio nel prese=rd= Ropporto;

[=] k= Froprieta non siono soggeti= od aolowen nschic sisméco o, == lo siono,
poszeggano dell= coratteristiche cosirutve in lineo con o rormatiea di riferimento.
Inclire, un'oppropricln polizza assicurativo potrebbe essere offenuio serza che

guesha influenz effetivamente la Base del Yalore uilizzoio nel present= Ropporio.

Condizioni = Stoto In asserza di alevna informazicnes contrana, obbiomo assunbo che:

Manutentivoe

[a] non siono pressnti condizioni anomale del f=rrenc o reperd archeclogici che
possano influire negativamente sullo presenfe o fuuvra ococuwpazione, seluppo o

volore delle Proprisha;

[B] le Proprs=ta ron siono in une shato di decodimento, infestote o abbiono difeth

sirutturali labenh;

[c] mon ssono shali usati durorde o coshnzione, o per le evenfuali sucoessive oddiziond
o migliorie, delle Fropriehd maoferiol, che ad oggi siono miooncscivhi come dannosi o

pericodosi o fecriche sospette, inclusi ma non liméoS o moderiol compositi; =

[d] i s=rvizi, #utS i condrolli & gli impionh od =ssi associoS, siono furzionant = senzo

difedti.

Abbiomo alfrimen terarto conto dell’edt & delle apparenti condizioni generali delle
Froprieha. | commenti fotti sui deftogh dedle shesz= non kanno lo scopo di esprimers
opinioni © di dore suggerimenti sulle condizioni di parti non ispeziondats & non

devons =ssere inferprehate, nemmeno implicioments, con valereza cerdificativa.
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COHMA, BES 5.RA. ST - CEBE
FlAZZe GAE ALILENTI, 12
DATA Dl VALUTATICHNE: 3

Titolorita, Stoto
Lo-cotivo, Titeli
Edilizi/Pionificozicns
Wrbamnistica, Fiscalita,
Requisiti di Legge =
delle Autorita Locali

COIMARES

e mon diversamente indicolo rel Fopporio, & in omerza d'informaziond confranie,
obbiamo considenaho chie:

[a] l= Fropri=ta siono pienamente alienobdl = Bbere do quolsios oneroso o limdarte
restroone o condizicne;

[&] i beni immobiion siono sof costruiti prima dell“entrata in vigore o in confonmitt
olle disposiziord urboristichs vigerfi, oveero soronno cosfruifi in conformite o
disposh urbanistio =d edilizi vigerdi alla Dato di Valulzione, = siono oggetto di
permessi permanendi che ne consepfono Feso oftuale/ conssdenoho;

[€] b= Fropriehh non siono influerzobe regofvaments daolle sfrumenic urboreshico
vigenie o do proposie di noove infrostrodune;

[d] i be=rd immaobilion saona corformi, cveero somnno pienamenh: conformi, o bt |
requisiti generali 2o dettati dolle auvtorita locol concermendi costruzions, prevenzions
imo=ndi, sonitd = sicurezzo & siao pefonto pé=romenis ogibile;

[=] sio possibile, qualorma = rendessers necessane modifiche per Aspeffors =
disposizioni relative ol svperomenio delle bomsre architefioniche, effethsore
inferverti sulle Propriedts solo afiroverso coshi marginali = occosicnali;

[f] non o siono miglioromenti controttuali, off=nibil in sede di revisicne o Ainnoo,
che gvrannc un impatie direfio sulla noshra opinicnes dei conond di mercado;

[g] gl =e=rfuali inguilini presenS odempiano, cvesns gli esw=ntoali inguilind fuden
odempieranno, ai loro cbblighi nel quodno ded condralS di kecozione considergh;

[k] non =sistono restrizioni o limibazsoni all'use che possanc influire negafivaments
sul valore sspresso;

[[] owe perinents, il proprisforic. qualoro richizsto, mon negherd il parmesso
oll'ali=nozions delle Froprsta;

[i] ® corscessa la pieno & libera disponiki@t 4i qguegli spazi it oppure ulilizzod o
fini strumertali; =

[&] im BoBa non & infrequerte, in quonto spesso fiscolmend= vorfoggioso, che
traferimenti di immobil oesengors fromie cessiond del copfole di sodeit
immaobilion: pedonto, in sede di voludoziond immobiliori, non & definibile o prio i
livello di fossoziore opplicale per il trodferimento. Per definire i prezo di
transazione, s= nichiesto, saronno da oggivngers i costi professionali di aoquisho,
guali o es=mpic = consulerze fecniche = l=gol, & le pio oppropriais imposhe in vigore
per il suo trosferimenta allo Diofo di Valulomione. Tuth gli importi relatired oi coshi efo
oi rico espress el preserte Bopporio. cost come i valon do essi denvardi, sonc do
considerorsi al retto di VoA
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RAPPORTO DI VALUTAZIONE

Relativo a:

Per conro di:
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Limifacione df Respo ntobilss

¥ precenfe nepont di vodufozions [il “Repons™) & slolo redoflo do CBRE Voleofion Ip.A ["CBRET) o uto ssclusivo of
COmAA RES Sp A Sured | il “Clienis™) conformemente oi e dell inoovico 4o CBRE e il Clente def 05 givgno
2020 (Tinooion ™). § Bepost & rsenvodo of Chienfe & ogli oftvi Desfinodos? indioods med Repoct medesimo; 7 Clienta
® i Degtinofori oo poEsond i alouwn modo divelgone @ Bspocd solvo ohe Gt M0N io espresIOMEES Dievizko
nel Tnooron.

Sealoro CERE pdbin ssgrsssametts Dovoseso [Fromife wno e di offidomenss -relfonos lefec] O wi sogosso
tarz0 diverso ool Clenfe o dod Destinofo of fore offidomento sl Beport (o “Povfe AMfidofovio” - “Relying Porky -
o fe “Port Affidofovis” -"Relying Porties™.]. A0n grovend fo CERE akuno responsodilift ogginttive nai confanf
di akwio Fovte Afhidedndo rispeffo o qeslic che CBRE owshbe ovedo 28 fale Povfe Affcedacio fome sfodo
indidente nalltacovion come chenfe.

Lo msporsabil#e moszimo oggeegoda o CERE asf oonfront ded Clenfe, dei Destisoford & di gealsos Povte
Affidodario sorda do, covvesssa .. O refofvo of Repot o ofl Tnoarico, confrofeale o echooonheducle, non gofd
i1 SgiT D390 Supevmne il minose impovo A

{i] 25% ol volore dalla Propriedt sullo booe di guanto sdicodo nellIncasico [alls doda dy valwto-ions): o
fiil #10 milioni (Sero 10.000.000, 00).

FoMe sodve le condibond del baoovico, CERE non sand mspovcabils per gualsosi pandio o danno, indinedo,
speciole 0 Conseguenfe, CoNdDEvnls O BrdmCOnfDFeole, desivorts oo 0 connesso ol Bespod. Messunn previsions
o Rt oo eckdse moponsohilid e o0 possonD sszens socuse per leoge.

S o siste o8 @ Clienfe, né o Destinoforio, né oo Pords Affioicdorio offom sfods oonscifondo i pressnts Repovt
S winh bose di nov-ofidomendo [Caon-elionos bogie”) & o mero S00P0 INFMoFWD. Mo poheds quindi, in alce
moda, foe offidomente tuf Bspoct & CERE nov sovty responsahile pey vkl pavolfe o dovid in oo pofraste
ionreTe Einno Bt diredi, dieff 0 consegomify Quals conssgoenzo Of wn whilzzo o oF w1 ofidomento aon
Cedneiznfo def precente Repont. CBRE now i impegea o fomane wlisdod itfomezioni ogiuetive o O ovweggse

S wn'oifro antits ol Greppo CBRE covdibeiooe oo redozione del Repodt, Fole anblh pud cofimore 7 Reporf
wWcamets o covlamo del pmpvio suolo of colloborodore. N Clhosds, kb Porke Affidofovio o quodkios oo
Dzlnofoio Qui indioado riconcscanc che nsssw obblige di diffigen=o, quodore pvevicho medl Tncorico o nel Rogort.
& aglende o fals et del Grugpo CERE & glf stessi rineaiono o quodsiosi diiio o ricovao e condond of tole
ekd ol Gruppo CBRE per responechil® confrofecle 8f0 exdo-confmofvale o abo. CBRE dmowd o solo
rospovisobile nei covfront del Chants in comformit oon i femas dalifacovsoo.

Ls iforma=ioni comtenute nal Eagovt nov 000dRssoniD i1 alow modo v Seggevimensdo cinon ogporfenift i wno
goalsing fovmo di Fonsterons.

Par evmokenli chiorimenfi in mevito ollo presenfe lsgol aobice [Lim#o=ione di Responsodilify). i coneiglio of
richietiens w00 DOntulsnzo legale mndipsndente.
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SEFIONME | EXECUTIVE SUMMARY
SEZIONE Il RAPPORTO DI VALUTATIONE
SEZIONE I RAPPORTO DESCRITTIVG
SEZIONE IV RAPPORTO DI MERCATO

SEZIONE W ALLEGATI
A. LETTERA DVIMCARICO

B. SCHEDE VALUTATIVE
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COHMAS, BES SEA. SN |- CERE PROJECT REFEREMCE 20-54WAL-0173
FlAZZA GRAE AULENT 12, 207123 MILAMC

CWTA D VALUTATICHE: 30 CHILMZMD 2020

EXECUTIVE SUMMARY

B , Fm i
e
[ [

LA PROPRIETA

Indirizzo: Wia Frivoto Denubo, 19 - 20132 Milano (84])

Destinozione principole: Dirszionals.

Complesso immiokilore costituito do due edifici separodi di grodo &, denominogdi “Edifido A% ed “Bdificio B*.

L' =dificic & & costituie da 2 péani irdermati, vn piano terma & sovrastanti & péani fuon terma. L'Edificio B & codituito
dao 2 piani irternati, un piano terro & scvrasionh 7 piand feon terra. | due piani interrofi ospitonc circa 200 posh
auvic, Farea esterna al péono terro re ospia dirca 90 scoperhi.

TITOLARITA

Messuna ricerco &fo approfondimento circa lo fitolondt del bene & siofo effefuata do CBRE VALUATION S pa.,
cib premessa, cost come comunicoto dal Clisnds, gli immobili in oggefio sono nella pieno proprieth della Socieha
“COMAA BES Sopa SHNG 7.

STATO LOCATIVO

Gli edifici & = B rsubare infferamente locoS alla Banca Mazionale del Lovors S.p & in forzo di due conbrgds di
locoziors lo cwi durgha & fissata in & anrd o porSiee dal 07/01,/2016 & focito Anncws per vieron pericdi di &
anni. Sara focola del condutbore di recedere in dofo 31/12/2021 con pregeiso di almeno 12 mesi.

FAIR VALUE AL 30062020

€45 800000, 00 (EURD GUARANTA CINCIUE MILICMNI OTTO CENTO MILASDD| al neto di VoA
diviso come segue:

Edificio &= € 21.000.000,00 {Euro Werduno Mikoni D0) al n=tio di LV_A

Edificic E: € 24.800.000,00 [Euro Venhiguoitro Milioni OHfooznio Cento #ila,00) ol retho di [V.A

Abbiomo voluioho le Propriedts indfviduolmente mon corsiderando alcuno sconto o premio che posso essene
negoziaho sul mercato se hutto o parte del portafoglio werisse commerdalizzoto simultaoneamente, siao per lofi
che imteramenie. Il Volore di Mercobo Aggregobo sopra esposio viene formito al solo scopo informafive & @ deve
fior riferimenic allo Se=zione principole del Bopporio per ke singole volutazioni immobilion.
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SO, BES SEA. SIML |- CERE PROUECT RFEFEREMCE T0-54%WAL-0173
FlAZZS GAE AULENTI 12, 270123 MILAMNG

DT Ol Vs LUTATIOME: 30 CHLMND 2020

Fair Value

Lo nostra opinécne de| Fair Value & siofo eloborgta considerando gl Ambili dello Vaoluhazicne & le Assurzioni di
J@mo indicole o seguire; nonché, ove possibile, e recenti tronsoz@ioni oevenute per onaloghe proprieh
immehiliari a condizioni di mercoio.

Farterdio dal Fair Yalue, coincdenbe con il “Volors di Mercohe™ secordia IFRS 13, il Ch=rd= ci ho nchiesho di
esprimens arche il relotivo prezzo di tronsozions.

Per comedita si Acorda che, in conformita ogli Sondard irfemiozional [TV3) & o quands defindo dal Red Book di
FICS, il Valore di Mercaoto rappreserdo Fimporte che comparnirebbe in ipotefico contralio di comprovendilo, o
docurnents giundico aquivalenis, alla Data di Volubazione [Bed Book VFS4_4.1]. In wia preliminare, g investton
possono richizdere vna stima dei codi di ooguisizione cost da overe und indicozions del codho fotale & poder
apprezzare il profile di rendimerio dell’'operooone. In asserza di deffogh sulla modalida di ocquesto = di un
parere fiscale appropriche, guando indicato ned presends repordt & do infendersi puramente indicatieo,

Wa precisoio hdtovia che lo deferminozione di tali cos, in forma di % sul Foir Volue (coinodenis con il “Valore
di Merogho” seconde IFES 13), mon & univooomente individwabile in sede si simao in quante dipende da vna
serie di vorabili che non = possoro o prion “standordizzore”; i costi di tronsozions combiono od =sempio o
seconda di chi sia "ocguirente [Fondo Bolono, Fondo Edbero, privabo, =cc.], del fipo di immobile = dello modaliha
di oocguisio |ocguisio direfto dell immobils —"oss=t deal’-, oppure delle quods della sociedt che ko defiene —"share
deal’-].

04 seguiic indichiamo sommaoramerdes, sulla base di informoziond = benchmark in nosiro posseszo, i coshi di
ocguisizione = [ loro % sul Fair Vaolue, ol voriore dello operazions mmobiliore ipofizootio:

Irnpasie ipocoforhali {Skamp Dudy) (% del Fair Value)

s 2% (ned coso “osset deal™ con Fondoe ihaliano)

s A% (nel coso di “osset d=al” con Fondo sghero)

s 0.14% |m=l ooso di “shore deal™)

= aglbre in furzions dedl’=nlita)
Fees Legali (EDD, TDD, LDD, ecc)

= 0,5% del Fair Value [indicalivo ma poirebbe essere supenions|
Agent Fees [Broker)

s Do 0,.5% o 1.0% del Fair Vales (mo potrebbe =ssere sup=rione)
Registrafion fax o volte considerate, ma trascurabil=)

s 2200 |uvna fonbum).

FPeranrio., in assenza di indicazioni precise sul fipo di operozione & senza vn parere fiscols, nsulta impossbils
definire in maoniem univooa il prezzo di fronsozione.
In sinfesi, s 5i considem vno tronsozions per ‘ossef deal” i cosl di ooquisisone vonono in geners oo il 3.5% =

il 5,5% sul Foir Volue coincidente con il “Valore di Mercofo™ secondo IFRS 13, senzo escludere, per quesio, cosi
che differiscono dallon conswehadine.

Appore svidente come, senzo uhernicn dettogh, o s debbo riferire 0 uno tronsoziors ipofetico dowe i soggedt
coinvolli mettane in otto tulti | process possibili per minimizzore 'impatto fiscale sel preo finale: nel coso
specifico di transozioni ove non sio opplcobile il modello ‘share deol” cide iflethe una peroenfuvale dsl 3.5%
('asset deal’).

In conclesione, guindi, ipofimaonde wn'operozions ‘osset deal’, per limmobile cggefic della pressnis
volutazicre vorrebbe dire individuars un prezzo di fransozbione pan o circo €47 2587 000,00.
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COHM, FES S2A. SIIMNG |- TERE PFROJECT REFEEEMCE 30-54%AL-0173
FlAZZA GUE AULENTI 12, 30123 MILAMC

DA Dl VALUTATICNE: 30 HIMBHD 2020

Eiepilogo Tass & Rerdimerd

Tosso di sconto 1 [Edifice A = B) 5.50%
[nel p=ricdao di vigenza dei conbrgtS di locozione)

Tosso di soonto 2 [Edifice A = B) T.70%
[nel pericdo dil Aposizionomento = cessiors|

Tasso di Copitalizazions Metto (Edifido A = B| 5.40%
Fendimento bordo iniziole |Edificio A) B.17%
Fendimento nefto inizsale |Edificio &) i s
Fendimento lordao in uscio [Edificio &) &.16%
Fendiments lordo iniziole |Edificio B) 7.86%
Fendimento nefto iniziale (Edificio B) 6.87%
Fendimento kordo in uscio [Edificio B) £.15%

Aspetti Chiowe
Vorremma commesnion come segue | punhl di forzo = di debolezza dello Proprieda.

Pumnti di Forza & Opporfunita

®  [Edificio per uffia di grodo A con loyout fessibili, spozi operti, povimendi galleggionti, comrosofiifl, ascerson =
un Buon coemfort termico;

Buora disponibilitd di post owlo, coperi & scoperti;

‘Oitimed acoessibilida sio con i mezz privafi sio con | mezs pubblic;

Buora wisibilita;

Buore= condizicni di marutenzicne:

i spazi deghl uffial godoro dil un elevota vello di illumingzione notunale:

Piari regolon = flessibili anche per plun-t=nont.

Edificio per uffia foclments frozionobile per plun-t=nant;

Punti di Debolerra & Minocce

® Lo micro-bocofion & un business district sscondaonio;

®  Dimersions imporonte per il mercoto immobiliare kocobe,

m  Dungio residea contrathaale Bmitoia;

®  Tempi di nosscebimento ned coso BrHL dovesse rloscare gl spoz.

Il presente ex=cudive summary deve esse letho insisme al Ropporto di Valudozions (il Ropporto) & non si deve fare:
affidamenic wnicomente su di esso. Lexecutive summary & soggefio alle assunziond, libergborie & Emitozoni
defiagliate nel rapporio. Lo presente voludmione & per uso esclusive della porte alla quale & indirizzato ([l Chenie
g il DesSinahanio) = non pofnd essere vhilzzoio per finalita diverse do quelle gquivi indicole. L' offidomenio sul
pres=nte ropporto & subordinodo aollo comprensions = oooefiozions di quonto sopro. 5i dedina  ogni
responsabiliba rei confrondl di soggedti ferd che possanc, in fulic o in parte, Vilizzore i o fore offidomento s,
conferato dello presenie valulmmione.
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CBRE

CBEE WALLIATRON 5.p A con vz soain
Fiamn dagli Affar, 2

2013= Miano

Tal +37 07 FEF 45000
Fax+38 07 FF7 457 50

RAPPORTO DI VALUTAZIONE

Dota del Eopporio

Drestinotario (o Clienie]

Le Propricta

Drescrizione della
Proprieta

Scopo della Titcloriia

Incarico

Dot dil Valwazione

Caopacita del Valutoiore

Scopo dello Valutazione

Faoir Value secondo IFES

14 luglic 2020

CMA RES Sopod. SHMGC |
Flazza Gaoe Aulerdi, 12
20154 Milano (MAl) — Bolia

Alla cortece oHerzions di: Dott. Emiliono Maoncuso
Complesso direziorals codituito do due edifici A =B.

Complesso immobilane cosSuto do due edific s=parghi di grodio &, denominahi
“Edificio A" ed "Edificc 8" di recente edificozione [2007), ubicafi nella zora
nord/est di Milang, relle vicinornze i Pimezo Udine. Ledifico A & costiuibo da 2
pioni interrodi, un piono terro & sowosionti & peoni feor Serro. LEdificio B &
costituito da 2 piani irfermali, vn piono terma = sovmashanti 7 piani feori f=rmo. | dee
pioni interrahi ospiono circo 200 posh auto, Foreo esé=rma al piarse f=rmo ne ospito
circa 20 scoperh.

Imvesimiento

Volutare sulla bose del Fair Volue |coinciderte con il Volore di Mercoto s=condo
IFES 13), ko pe=ra propreitt dei bera immobilion ocggefio della presents (lo
Froprieta), pienomente ob=robile = libera do quolsiosi oneroso o limiSonhe
resirizone o condizions, allo Dofo di Volulozions & conformements ai confenuh
della nodra proposho di collaborozione ded 28 apnile 2020 (nf. Of. n.103/20).
ocosttato in dota 5 givgno 2020,

30 givgno A0

Volutghore Esterno, come definito rello versiore comernte del FICS Voluaghtion -
Global Shandards.

Infarmativa finanzaria per insenmerio nel docwmenio di bilanco socisharo.

Fair Value secondo IFES 13 ol 30 givgre 2020

13 €45.500.000,00 (EURD QUARANTACIMCIUE MILIOMI OTTOCENTC AILADD)
al netio di LV A, diviso come segue:
Edificio A € 21.000.000,00 (Ewre Werfuno Miloni 00| al netho di LWV.A
Edificko B: 24.800.000,00 (Euro ¥entiguattno Miloni Cto Cenbo Malo/00) ol netho
di WAL
ey e b
CEME AUUATION §p . pim degh A% 1 T0133 ke S "
) Crr .:-'.;-;m:l?mlu_—::.mtm:m ' (*3 Rlcs
Soama pofo alFodws Srmrernic do rorio dollo Soooiy CHEE L
= e e s B i i s
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Controtio di Servizio

Fil=vanti Incerfeze
nella Valutoziones

Bzsunzioni Speciali

Conformita agli
Standaord Valutativi

COIMARES

Lo niasira opiréone di valors & bosada sugli Amibiti della Voludoziors & le Assunziond
di SFimo allegate.

L' =pidemio del Muove Coronavines (COVID-19), dichiorothe “Fandemio Globale™
doll' Crganizomone Mondials d=llo Sarda I'11 marze 2020, ka avudo un impafic
wui mercoti fimonzion globali. M40 Poesi hanmo implemeniolo resirizioni sue
vinggi. L'ondamento d=l mercalo ha subfio un impatio in molli seffon. Alla dafo
di valuhosone, relln formulazions delle opiréoni di valore, reniomo di poter
aifribuire meno peso alle possads evidenze di merooto a fini componatis.

In effetf, le othool fsposte messe in otho nei confronti del COAVID 19 sgnifcano
che ci troviomo dil fromfe o uno s=rie di crcoshone s=rzo precedenti sw oui basare
il nostro givdizio. Lo nestra walutorsone & determinata (e nostre volubazioni sono
determirats] sulln bose di “rilevardi incerfezze rello volutozione” come shobilfo
nelle WFS 3 = VPGA 10 del EICS Vaoluotion - Global Stordards.
Corseguertemend=, rispetio o guonfo normmalmeni= occodrebbe olla nosiro
volutozione dovrebbe essere alinbuita uno minor cerezzo - = un moggior Feello
di covizln. Diofo limpaotto sconosdutio che COVID-19 potrebbe overs sul mercoio
immechiliore in fuluro, si corsiglio di verficare con frequenza la valudozicone [di
quesha proprieta).

& soonso di equived, lMincluesiors della dichiorozione relofiva a “rilevorS incedeze
nella vokstazione’, di o sopra, non significo che non si possa fare aoffidoments
smulla valulmzione. Pivtosto, lo dichioraziors & shoto indusa per goronfice o
trasparenza che - nelle drooshorze droordinarie aftuali - ollo volwozione =5 pub
alfribire meno ce=rferzza di quarme non sorebbe ofrimenti. Lo clovsola di
incerterze rilevonti serve do precouzicne & non invalido lo volubazions.

In Halio sin dal 23 febbraio 2020, il Governao ha preso prosreedimenti immediats
mf. DFCAM del 23 febbroio 2020 & suco=ssivi] per controsiore o diffusione ded
Coronadrnes, indudendo pericdi di quorantena = alfre restrizioni.

Messuno

Lo valuhomione & shaba rediatha in occordo con il BRICS Valua$on — Global Shandards
2017 che incorpora gl Imermoticral Yoluotion Stondards (%l Bed Book™).

3 dichiora che possediomo vno sufficents conoscerza, nozionale e locole,
dell"ofuale & specifice merogto in queshions, inclire, pessediome le copocita & =
conascenze necsssane per poter effethuare "onalis in modo competents.

Dove i requisdi di comnoscernzo = copooit richiesti dol Fed Book siono shohi
soddiffofli complessivomende da pit di un Voluotore in CBEE, Vi confermiomo
che un elenco dei soggedti ooirecll & shoto indicabo ned pres=rfe documendo di
lavoro & che cascunc di essi risponde ai reguisili ichiesti dal Eed Book.
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Azsunzioni

Deroghe dalle
Bzsunzioni Stamndard

Valutatore

Indipendenza

Coimrolgimenti
Precedenti & Conflitto di
Inferesce

Diichioroziocmne=

R=lianc=

COIMARES

Lo presemte Volrozicne & un porere professiorale ed & espressomend= non
desfinafa o servire come gararzio, assicurazions o 0 gorantire gualsias
parficolare valore della propriefa in esome. Aln perdi pobrebbero giunger= o
conclusiond diverse niguordo ol valore di detha Froprista. Lo preserte Yokihazione
ho il solo scopo di fornire ol Destinofonio un porers professionals indipendente
circa il walore della proprietts in oggetto alla Diofo di Valuimiors.

Le specificita delle Fropristd consideroie, vilizzofe come bas= di ogni valulozione,
sono quells indicate rel presente Ropporto. Come indicato o seguire, abbiomo
wilizzato diverse assunzioni iguardanti lo fitelonia, lo shato locativo, lo tassozione,
Iarbanistica, nonché b= condiziond & lo siofo moratentro degli =difici = dell= aree
- fro cul lo Soio dei swol & dei soflosuck -

M=l caso in o, uno o pil, dells informazioni Aosvute o delle ossuncioni fothe, sw
cud 5 & bosofn ogni volutozsone, non sia comedin, i volon finali potrebbero essere
di corseguerza non correth & potrebbero richiedere di essens Avish.

Messuno.

Le Proprieits sono shote volubote do teonici qualificol oi fini dello voluhozsone in
occordo con il Red Book.

Il fodals dei compensi, compresa il comiperso per il presenies [nconico, oftenulo do
CBEE Volugtion 3.p A dal Destinotaric ammonta o meno del 5,0% dei ricovi folol
ot im Halia.

Vi confermiomo che per Yosino comfo abbiomo volrtato tuSie le proprieta, sino al
3141272019, su base s=mesirole & che guesto Inconico mappresenta un Armovo
degli accordi git esishen$ con Yoi

¥i corfermiamo che, come a voi nofo, CBEE Capital Markeds, in copo alla socedt
CBEE Sp.A, Vi sio afuolments ossistendo per lo possibile olienozione ded
comiphesso immiobiliore o oggi di proprieit della Coima Fes SR,

Vi obbéamo informato dei ol pertinerdi il conflitto di inferesse = obbsameo ricevuic
do woi Fincondizonoin, infformato conferma soiffa di corsenso a swolgers o
volutozione do Vi richéssia & che il corflitto pub essere risolio & gedito in quanto
le Societa CERE Spé e CBRE Valuotion 3pa& odottanc un sishemo di segregazions
dei dofi basato sulla profilozione dell’utent= in rogione della linea di business (=
quandi anche della Societa) di oppordenenzo, in gmdo di gorontire do v oo, ko
non commisSone dei doli, dall“altre, ko confiderzialita degli shessi ("Chinese Waoll™)

CBEE Volugtion S.p.f. ha seolto esclusivomenie seraz di Valulzione per condo
del Destinatario per meno di dnguees (5] anni.

Patra fare affidomento sul comtenuio di quesio Report esclusivarmenges:

{f] il Destirafona del Eeport; &

{H] le Parti che horno ricevubo previo cons=rso scrithe do parte di CBEE sofio formo
di l=ftera di ofidamento [relonce lether];
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Pubblicozion=

COIMARES

per ko spedfica finolith siobilfa nel presente documento. CBEE dedino ogra
responsabilifa ned confronti di ferzi in relozions ol Beport efo o pori del
medesima.

Il Eopporto mon pusd =ssere cihoto, pubbliooto o rprodotto in qualsasi modo né
imegrolmente né in parte, s=nzo lo nostro opprovazione sorifio del comtesho & delle
modolit relative; il medesimo frottomente ondrd opplicole per  qualsios
riferimerto al Ropporto shesso.

In fede: In fede
Dovide Cottarin Lowra Mouwri MRICS
Amministrofore Delegoto Executive Diredor

EICE Eegistered Valuer

In nome & per condo di In noeme = per conho di
CEBEE Valuwahion 3.paA. CEFE Voluation 5. p.A.
439 02 9074 4933 +30 02 2974 6028
dovide cofton niichne. com lovra.moun@cbre_com
CEBEE Valuwahion 3.paA.

Volvation Advisory Services

Fiazrza degh Affari, 2

20123 Milano

Frojed reference: 20-84¥AL-0195
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RIEPILOGO DEI VALORI

Indliriz=zo TOTALE Valone di MeTooio
Edfoc &, Miloma, Via Frisaln Darc®a, 19 21 .000300, 00
Edfoc B, Milano, Via Prvafa Denda, 17 24 500.,000,00

TOTALE L5300 8,00
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FOMTI E AMBEITI DELLA VALUTAZIONE

Fongi

Lo Propri=io

Sopralluogo

Consistenze

Bspetti Ambi=ntali

Diotozioni & Servizd

Condizioni & Stoho
B nutentivoe

COIMARES

Lo presente relozions oggiomo wno precedenfe dima effettuodo da CERE
WALUATION SpA., con rfermente ollo dodo d=l 31/12/2019, secondo le
informaozDoni mosvube = considerands la nuova doecumentazion= fornita dal Ch=rie,
che= gbbiomo ossuro essens completo & cometio:

= Rerd Roll al S0,06,/ 2020
= Tosze di proprieta
= Asgiourodone fabbrogh

Il nostro Eopporto contisne vn breve nassunio delle conofieristiche dello proprieia sid
cui =i baza la nostra valubazione.

In conformas allircanco noswuto la Proprista & oggefic di un soprolleogo inferno
con scodenza annvale & 'ullima sopralluogo & shato effeliuats in dofa 04,/02/2020
do parie di B=rtrardi Morgherha.

Fer il presente oggiornomento semesinole il Chende ci ho confermalo che non &
oveenuta aloun combiomendo né fisico ne funzionole nspette all'vlima soprolluogo
do nioi effethsato. Abbiomo assunbe quindi queshe indicaziord come corretie.

Maon abbéamo eseguiio alouna misvmzions della Proprisdt, in conformita alllroanico
ricevido, ma abbiomo folio offidomento sulle superfid fomited dal Cliente che
obbéomo assunto essere complete & correlie, = che i & shobo comunicofo essere shabe
coboolate in occordo con e pil comauni prossi del mercodo ialiano.

Mon aobbéamo svwolio, né siomo o conoscenza del corfenwic di qualsios analisi
ombientole, o alire indogini ombieriol o del temreno, che possono essere siofe swothe
sulle Propriet & che possono conbeners rferimenti o sverfvali sfo oooeriohe
confaminazioni.

Mon abbiomeo svolio alcuna indogine circa g wsi possali o presenti delle Froprieha,
ri& dei terreni Emifrofi, ol fine di shabilire se vi siaro poberciali possiviia ambizndal e,
perfarto, si & ossunto che mon ve ne siano.

Abbiomo irfeso che b= Proprieta sono sereile dalle ob#uvali reti & sothossrdz, quali o
esempio b= reti elefinche, d=l gas, di adduzione = sconco dell'ocgua = fognania.
Me=ssuno degli impsanti & shato dia noi werficofo.

MHon abbiomo condolio irdagini strufherali, edilizie, verfiche swgh impiaordi present,
o es=guitc indagini outonome sul sfo, rliev su parti esposie della strutturn, che siano
siode coperte o rese inoooessibili, né istruio indagini volte o individware lo presenzo
e I"viilizzo di mab=niol = fecniche costruttiee pericolose in alcuna parte delle Proprieta.
Mon siomo in grode, quindi, di dore alouno garanzia che b= Froprieta sianc esend
do difeffi.
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Ubrbpniistica

Titolarita = Stato

Locative

COIMARES

Abbiomo svolto indogini, presso lo Pubblica Amministrazicne, in merto alle siodo
wrbanishico della Proprsta. Le informozoni rpordodes nel presente Ropporto sono
riconduckili agli ofti resi disponibili dallo shessa sul sua sibo intem et istituzionale. Maon
ci eniomo perdonbo responsabili di evertuall corseguerse dervanti do informaziond
soorretes =fo omissioni.

Defioghi del dinfic reole, con cui sono debenute = Froprieta, = dell’=wsrdeale
situazione looolive o somo sholi forniti dal Cherfe. In gere=rols non obbiomo
oralizzodo e ondo copso di tuthi gli offi recandi § didtti di propreta, | controtti di
locozion= o gli ofin documenh relatid alle Proprieta. Informazioni da offi, contrathi o
ol decumenti nporoli el Eoppordc dervono dalla rosto comprensions dei
documenti pertirend visionof. Soficlinesamo in ogni coso che interpretozione dei
documenti iguardonhi il §olo di proprista/possesso [inclusi i perfinenti offi, contrathi
e ouvhorizzazicni] & responsobilita del Vosto corsvlenie legols. Mon sono shabe
condothe indogini sullo shoto pofmimoniole di oloun everhsale condutiore. Lo
wolutazione, in cgni cosa, riflefte lo nosiro comprensione genemle di come potenziol
ooguirenti potrebbens percepire o shoto finonziono dei condutiori.
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ASSUNZIONI DI STIMA

Base del Valore Lo volutazicne & siofo eszguita sullo bose del *Fair Value® [in oocorde con gl
Intematioral Finonciol Eeporfing Standard [IFRS] 13]. che & definito come:

“N prezzo che si pesrcspinsbbe per o vendito of un'ottivitd ovesro che 5i poghersbbe
pear il frozferimento di vno possiviiy in vna regolare operazions fra operoion o
marooio ollo dodo di volutazione.”

Il "Fair Yalue®, i fini dello redazione di rendiconti economico-finanzian secondo gl
IFRE 13, & effetivaments assamilabdls al “Yolore di Mercobe®, che & definfo come:

“L'ammantare stimafo o cwi un @it o ung possiviid dovrehbe essere ceduta &
ooquistaio, olly data di valwozions, do un vendidore & da vn ooguirends prvi di fegami
porticodar, enframbi infersszat olla comprovendita, o condizioni concorenziali, dopo
un‘odaguata commercializzazione in cui le parti obbiono ogifo smerombe in modo
informata, consapevole & zanzo cowrozioni.”

Lo valmior= rappresenda il volore che sorebbe espresso da un ipotetico condnalic
di verdita alla Dofa di VakioDone. Meszun ulteriore deduzione o oggiusiomenio &
richizsho per b= spese di realizzozions © acquisizione - & per fossozioni che
poirebbero sorgers nel caso di vendito.

MHon sono shohi considerati everduoli contrats, accordi irfer-company, finanziamenti,
obblgozioni. alri everheali dindti sulla Fropreta do parte di ferzi.

Hon & shofo consideroio lo disponibilita o meno di accesso o sovwenzioni siofoli o
della Comunita Europea.

Valor Locofivi Jakwo diversa indicazione, i valori locofnd, everfualmente indiodti nel Ropporto, sono

guelli che soro shali da noi rfenuvhi approprioti per determanare | relatre valor di
vendiio & non sone neceszaoramerte approprah od alfn find pé egsi necszcoriomente
corrispondono alla definizicne di Canore di Mercoio [Market Eend] indiogha nel Be=d
EBock, che & la s=guente:
“L'ammantare stimofo o cui vna proprietd dovrebbe szssre loocota, alfio dota di
wolutazions, do wn foooiove o wn conduttore prvi of legami parficolori, snframbi
inferessafi alle fransazions, sulle bose di fermini controdtuoli odeguoti @ a condizoni
concorrenziol, dopo un'odeguato commerciolizzazions in oW e partl cbbiano ogitc
antrambe in modo informata, consapeavods & senzo ooanciziond.

=

La Proprizio Diove approprioto, abbiomo considerato |e vetrine commerciali delle unita refail & gh
spad espositivi come porde integronte dello Proprieda.
Gli impiondi & § moochirar guoli g oscenson, le scale mobil, 'impianto dell’onia
condizionata, la centrale termica = gli ofn trodizioral impsonti di ==raEo,
usualmenie inshallati dal propriefonio, sono shali consideroti come focenti parte del
bene immobilare & dungues inclusi nella nosira valuhodone.

Eli impianti & | macchinan irdustnali, ke ofrezzgture del conduftore & le findure
commierciali personalizmaote sono sSofe 2zcluze dalla nosiro volrtazicne.

Tulti | nferimenti dimensionali & k= citosoni dell'epoco costrudtiva/d'inshallazicne
presanfi nel Fopporto somno opprossimati.

o SO 1D SRS = CBHE
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Bzpetti Ambientali In azserza di alcvna informazione contraria, obbiomo assunio che:

[a] le Proprieia non siaro comfomirads & non siono soggedte a leggi ambienhali, o
proposie di legge, che possona influenzorle negativaments;

[k] l= Fropriett = l= affivith in esse svolte siono ollineote alle vigenti normative in

comips ambieniobks;

[g] |= Fropneta posseggono o possiederanno, conformemente olle diposiziond
mozioral i mabernio di frosfenmerdo = loommione  immebiliare, 'Afestolc o

Freshozione Energetica |&.F.E.) o squivolerte:

[d] l= Proprieda non siano soggette od alcen rischio di inondodone o, s= ko siono,
poss=gganc delle difese odegeote. Incltre, un‘oppropricta polizo assicurativo
poirebbe essere oltenuto senzo che gquesha influena effefivamenis lo bose diel valone

udilizzata nel presenie Ropporto;

[=] b= Froprietd non sSono soggeti= od alown nschio sismico o, s= lo siono,
poss=gganc delle corattenstiche cosindfee in linea con la nommativa dil iferimento.
Incfire, un'oppropricta polizza assicurativo potrebbe essers ofienuvio serzo che

guesh influenzi effetfivamente la Base del Yalore viilizzalo nel presente Ropporda.

Condizioni = Stato In asserrma o alcena informazione contrania, obbiomo assunio che:

Manutentive

[a] non siono presenh condizioni anomale ded f=rreno o reperti archeckogici che
poszano influire negativamente sulln preserfe o fubra occupadone, saluppo o

volore delle Froprieta;

[b] le Proprisits mon siono in une shoho di decodimento, infesicie o aobbiono difeth

sirutiurali kobenf;

[£] reon sano stahi usahi duronde o cosneione, o per le evenfuali successive oddiziond
o migliorie, delle Froprietd maoteriol, che ad oggi siono miooncscivh come dannosi o

pericolosi o fecniche sospette, inclesi ma non limiod o moferiol compositi; =

[d] i s=razi, fulS | condrolli & gli impionh od =ss assooof, siono furrsonandi & senzo

difesti.

Abbiomio alirimerS terwto conto dell’=it & delle opporenti condiziond generali d=lle
Froprieta. | commienti falli sui deflogh dells stesse non hanno lo scopo dil espamiens
cpinioni o di dore suggerimenh sulle condizicni di parti non ispezionate & non

devono sssere irferprebate, nemmenc impliciiomente, con volermo cedhicativa.

COIMARES
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Titolorita, Stato Je ron diversamente indicolo ne=l Eopporio, & in assenza dinformaziond contronie,
Locativo, Titoli obbéarno considerato che:
Edilizi/Pianificozions

Urbeamniistica, Fiscalita,

iz dizi .
Re isiti di LEEEE restrizone o condizicne

delle Avtorita Locali [b] i beni immobilion siono ol coshruiti prima dell’entraba in vigore o in conformitt
olle disposizioni urbonistiche vigenS, owero soronno cosiruiti in conformida oi
disposh urbonistic ed edilizi vigendi alla Dabo di ValuWozione, = siono oggetto di

[a] l= Fropri=ta siono pienamente alienobili & ib=re da qualsiosi oneroso o limsarrte

permess permanendi che ne conserfono Feso attuale/considenata;

[c] le Proprieta non siono influerzate regatiroments dallo sfrumendo urbanistico

vigerde o da proposie di nuowe infrosirudune;

[d] i be=rd immaobilion sano corformi, owvero soronnmo pisnamente conformi, o bt i
requisiti genemli &fo dethali dalle outorita locol concermendi costruzions, prevenzions
incendi, sanita & sicurezzo e sio pedonbo peenomends agibile;

[=] sio possibile, quolora S rendessero necessarie modifiche per rispeftore e
disposiziord relalive ol suvperomento delle bomiere architefoniche, effefhsare

imerventi sulle Proprietts solo alfroverso costi marginali = occasionali;

[f| mom d siono miglioromenti contrattuali, offerdbil in sede di revisione o rinmowa,

che avronno un impotto direfio sulla nostra opinicrs dei canord di mercaio;

[g] g =e=rfuali inguilini preserf odempiano, oweeno gli eventuali inguiling fuden

odempieranno, ai loro obblighi el quadro dei condrat di kecozione considenah;

[h] non =sistono restrizoni o limibosoni all’uso che possano nfluire negafivoments

sul valore =spressa;

[] owe perinente, il proprisfonic, qualoro richiesho, mon negherd il permesso

oll'alisnozicne delle Froprieha;

[i] & corcessa la pieno e libera disponibi@a di guegli spazi it oppure ulilizzah o

fini shrumerhali; =

[k] in Boka non & infrequente, in quonto spesso fiscolmend= vartoggioso, che
trosferimenti di immobii oweengono fromife cessiond del copiole di socedt
immabiliori: perdonto, in sede di valudoziond immobilari, non & definibile o pricn il
livello di tossoziore opplicato per il frofferimento. Per definiee il pre=o i
trarsazione, s= nchiesto, saronno da aggivngers | cosh professicnali di aoquisha,
guali o es=mpio k= consulerme tecniche = l=gol, & l= pit oppropriods imposte in vigore
per il suo frosferimento alla Dofa di Valulozione. Tuls gli importi relativi o coshi efo
oi ricovi espressi el preserte Eopporio, cost come i walon do essi denvardi, sono do

considerorsi al retho dil VA

COIMARES

CBRE

100




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

PRAXI] S.p.0. - ORGANIZZAEI0OMNE &« COMNSUILEMZ.O
. Ser. Eaps § ERUES R v
m A4S ML - ' Slapnan Pagoass, 68 A - e Frdg? 47 3

ril Cr T R - R R [

DRSO ZOEIOME - INFORMOTIEDD, - WO LLITAZIDMN o ADWISORY - RISOREE LInLOMME

Spetiabile
CODMA SCGR
Piazza Gae Aulent, 12,

20154 MIT.AMO

Milano, 30 Giugno 2020
s Rif : 5Vival 20.5421

Facendo sepnifo all’incarico affidateci (Coniratto del 15 Movembre 2018) da COIMA SGR
Societd che gestisce il Fondo Comume di Investimento Immmobilisre denominato “Fendo
Feltrinelli Porta Velta ™, ed in conformita con quanto disposto dal Fegolamento Banca d°'Ttalia
del 19712015 Titole V - Capitolo IV - Sezione II - Paragrafi 2.5 (Beni immobili) e 4 (Espert
indipendenti) e dal DM 30 del 5372015 (Art. 16), Praxi S5p A, in qualia di Esperio
mdipendsnte. ha effettuato 1" agziormamento semeastrale del Valore di Mercato & find di bilancio,
del pamimonio inrnobilizre in capo al suddetto Fondo, con riferimenty 2lls data del 30 Giogno
IOFD.

La nostra attivita & conforme agli standard fissati da IVE — International Valostion Standards —
edizione 2020 e da BICS Valustion — Global Standards 2020 (“Fed Book™).
PRAXT & Societa di Vahitarione “regulated by RICS™ [Firm n® §38859].
PEAYT ha elaborato questa stima agendo in qualita & Valutstore Indipendante estemno, cosi
come definite dal Fed Book. PEAYT non si trova in condizioni di conflitto di interesse rispetio
gl Committente, aghi slim Soggett coinvelt, e agli immobili oggetio di valutaziones,
OGGETTO DELLA STIRA
I portafoglio del Fonde si compone del sepmente immokbile:

# Milamo, Viale Pasubio 13 con destinazione direrionale & commerciale
Sono statl oggatto di valutazione 1 fabbricati, comprencivi delle aree & degli impianti generici
di diretta pertinenza (eletmico, termico, idrco, ecc); somo iowvece rimast esclusi dalla
valutazicme 1 bend mobili, 1 docomenti, gli archivi ed in geoerale quanto conteauto negli
iy biili g oud s ratts.
DEFINIZIONE DI VALORE E CRITERI DI VALUTAZIONE

La valutamione ha determinato il Valore di Mercato degli imomobili in oggetta.

ECOLOmRD, - FIFMERDE - EENOWE o RILARE o MaPoLl o PaSDDWE o MOVLS o TOMrD - WERCRS,
Sode Legede o Apompipmipsns 10125 TR - Cogsa Videns Egsarecke, 5 Tel +5% 0% 0 - Fan +5%07] 6%
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Secondo la definizione di TVS — Intemnationsl Valiation Standards e di BICS Valuation — Global
Standards (“Flied Book™), per Valore di Mercato si intende I"'ammontare stimato 3 oud uma
propries o passivita dovrebbe essere ceduta e acquistata, alla data della valntazione, da un
venditore e da un acquirente privi di lazami particolan, entrambid imteressati alla compravendita,
a condidond concorrenziali, dopo un'adegnats commercializzarions o cud le part abbiano
agito in moedo informatoe, consapevole e senza coerciziond (IV'S 2020 — IVE 104 Section 30.1;
RICS Fed Book 2020 — VES4 4.

In relazione alle caratteristiche, alle destinaziond dnso ed alle potenzialita di nilizzo & cissoun
imreobile, per la determinazione del Valore di Mercato sono stati adotiati 1 segnenti approccl

— metodo dell'attualizzazione dei flussi di casza (DCF)
I Valore dell'immobile deriva dalla attuslizzazions del cash flow che o si attende verra
generate dal contratd i locazione e'c dal proventi delle vendite, al pefio del cosd di
pertinenza della propriets; il procedimento utilizza un appropriato tasso di stmalizzsrions,
che considera analiticamente i fschi caratteristcl dell'immobile in esams.

La valuterione ha considerato gli immobili nelle stato di disponibilita in cui essi =i trovano alla
data di nferimento della stma, fenendo quindi comto del contratii di locazione in essere, dal
punto di vista della congmita dei canoni dspetto agh affird di mercato, del periodo di residua
validita dei conmatd, delle clausole rilevana (facolta di recesso, Tesponssbilita dells
manwtenzioni, ecc.), del grade di affidabilita degli inguilini e del fschio di sfitto.

La nostra artivitd valutativa & stata condotta, siz dal punto di vista ded criteri estimativi che dalle
metodolagie operative, nel nspetto delle nomative vigend e secondo le miglion prassi pentali
8 livello italismy ed internazionale

ORIGINE DEIDATI UTILIZZATI NELLA STIAA
La stima @ basata sui dati tecnici fornitici dalla Commuittente, di seguite riporiat in sintesi. In
conformita all incarce affidatecd, tali dati sono stat considerati cormes ed aggiomati:

supesfici lorde (gia formiti in occasions della precedente semestrale);
documentarions catastala;

planimetmie;

dati urhanistici;

contratt di locazmone;

rent Toll {consistenze, nepilogo contratt @ prncipali clansole e limitaziond);
I,

In paricolare, abbiamo desunte dalls dooumentszione fornitaci e dal confronto coa il Fuand
MManager i dati relativi:

Coima Spr — Fonde Felirfnelli Volta — Milama vie Pambis
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alle consistenze degli inmobli;

# ai confrati di locazione in esseremovi (unita immobiliasd interessats, canoni, scadenze,
step-up, opziond di ronovo e'o di recesse anticipato, eoc.);

# agli intervent di manutenzione straordinstiamismatirasions gFid programmad sugli
irmmobili a rediditio;

Dianvano mvece da nostre suwtonome analisi ed indagini 1 dafi relatvi a;

# canond di mercato, per le diverse destinaziont d'uso e zone interessare;
tassl di capitalizzazions e di atmalizzazons;
costi a carico della proprieta rignardsnti property management, import previsti e'o
socantonamento per manniensiond soaordinane, guots dell’imposta di regisito sud
contrasti di lecarione, provvigiond sugli affitti e sulle vendits.

# prezzi finali di vendity & tempi di assorhimento del mercate, relativammante alle varie
destinarion d'uso di ol ai progetivipotesi progetiuali di rasformazions,

AFFROCCIESTIMATIVI
IVDAORITT 4 REDDITO O POTENZIATMENTE TALI

Gli nrmobili in esame sono 3 reddito (locatd) o potenziabmente tali (Jocabili). Per immobili a
reddito o potenzislmente tali 5i intendono gli immobili che si trovano in condiziond tali da essers
in grado di generare per il proprietario un reddito locativo, senza necessita di interventi edilizi
sostanziali, né di cambi di destinazions duso.

Gli immobili a reddite o potensiahnente tali sone stati stimad armaalizzando il cash-fow netto
generato dai contratti di affitto in essere e/o prospettici; il prezzo di cessione finale di ciasoun
bene (Terminal Valoe) e stato determinate proisfiando a fine periode il canone di affitie di
mercate, uilizzando un going-out cap rate che incorpora un adeguate spread, per teners conto
del mschic insite nella proiezione s hmgo temmine.

I ricavi da locazione sono siati desunt dal confratd di affitto in essere, ove esistenti & da
specifiche indazini di mercate da nol condotie nelle zone e per le tpologie interessate. Per le
unita immobiliar sfitte & per quelle i cui contratt & affitto andranno a scadere nel corso dal
periodo di durata del cazsh-Sow dell’imvestimento, i & tenmio debitsmente conto del tempi
necessar alls messaTimessa 3 reddito delle stesse, 2 condiziond di mercato (commercializ-
zamone, periodi di “vacancy'fres remt™ e “step-up” ad inivio contratt ternpi correlati ad
mterventd di restyling, ecc ).

I costi a carico della proprieta (IMU, assicurazions, property manzgement, fmport previst
&'y accantonamento per mamitenzioni soraordinane, quota dell"mposta di registro 5ol conmath
di lecazione, provvigiond sugli affini e sulle vendite) o sonoe stat formiti direttamesnte dalla
Committente o sono stad determinati in modo analitico, alla luce dei dad inviad dalla SGF. ove

Comma Sgr — Fende Felirimelli Volta — Milowoe vie Pamdis
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disponibili, oppure 4i nostre auwtonome quantficaziont, basate sugh standard di mercato e sulle
esperienze di immobili snaloghi.

La durata del cash-flow dall’investimento & stata assunta in 15 anni, tenendo conto della durata
standard di un conratio di locazions ad uso non residenziale (6 + 6 annd) e del tsmpo neceszario
per la stipula & messa a regime del contratio stesso. 51 preciza che la durata del cash-Sow
assunto a base della valutazione dell’immobile non & influenzata ne subordinat alle scelte o
alle decisioni di investimenty della SGE che possonoe coincidere o meno con |’ ameggismento
dell'investitore “ordinaric™; per quests ragione, € in linea di principic possibile che alound
parametri ed assumpticns dells presente stima =i discostine da quante contenute nel bosiness
plan del Fondo.

WARTARILT MACROECONOMICHE E IMMOSILIART

0 cash flow & espresso in moneta corrents, & quindi incorpora mns previsione di inflazione (per
Iindicizzarione dei costi) e di andamento del mercato immobiliare (per 1" indicizzazione ded
ricavi).

I trend dell'inflaziome & tratto dalle previsioni pubblicate sul pumero di Apsle 2020 &

Conmsensns Forecast, edito da Consensus Economics (une tra i principali Ceniri di ricerche
economiche e finan=iarie mondiali - waw . CODS eSS OIOMICS . COT).

La tabella che segue sintetizza ls previsiont relative all andamento nel prossimi diect annid dells
principali varabili macreeconomiche in Italia,

ltaly
i Histarical Consensus Forecasls

5 oRANZ0 A (AIVEALES For MUE 2T PONE 2018 B0 SN D POOE S04 P95 mpEw
Gross Domasiic Product” 1.3 1.7 [iF-] 03 7.5 45 13 (1 0T T 0T
Houzahold Corsumptisn’ 12 1.5 L] o4 <50 3T 1.1 (1 & 18] 06
Gross Fluned e psbmens” 4.0 32 A1 14 10T &1 27 20 1.5 13 1.0
Irdustial Produeticn’ 1A A oE 14 -134 &8 23 14 14 10 10
[Canaunmer P W1 12 1F 05 e [°T] 1.9 1% 15 1.7 18]
Current Acoounl Bolanoe (Ewre b 440 485 4840 534 520 512 455 438 437 405 437
10 ¥aar Treasury Bond Yiakd, =° 1.7 1.9 FE-] 14 1.6 i.5 ° 1.7 2.2 28 18 R

Per quanto riguarda il trend dell’inflazione, nei primi due aoni (quatino semesti) del DCF &
stato ntilizzato il dato punale indicato da Consensus Forecast, mentre per il imanente pariodo
51 & comsiderata 1a media dei valori previsti, giungendo quindi al seguente risultato:

Trend inflazione 1* semesime -0, 1074
Trend inflazione 1" semesme 0, 30%
Trend inflazione 3" semesme 0, 30%
Trend inflazione 4™ semesme 0,55%
Trend inflazione dal 5" semesire m poi 0,825% 1658  anmomo

Comma Spr — Fende Felirmelli Velta - Milano via Pasubis
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1l trend del mercate immobiliare & stato determinato separatamente per il primo biennio del
cash-flow e per il periodo successive. Per il primo biennio la stima del tread & di tipo puomale,
mentra per il periodo successive si é assunto sia in lines con quelly dell’inflarione, e si & quindi
fatte nferimento alle previsiond di Consensws Forecast di cul sopra. Tali misure sono state
adipttate in quanto le proiezond sul mencato italiang, snche nal hreve periodo. non rappresentano
uns fonts di mformerion sofficientemente stabile e rscontrabile.

Trend mercato impmobiliare 1 semestre A0.25%
Trend mercabo mrmobiliare 1 semesire 0,00%:
Trend mercato inpnobiliare 3 semestre 0,00%:
Trend mercabo mnobiliare 4 semesire 0,50%
Trend mercato inznobiliare dal 5° semesoe M pod 0.825% 165%  anomo |

Inolize, per la determinazione del rendimento potenziale del capitale mvestito (equity) si sono
anche fornulate previziond circa 1"andamento ded Titoli di Smto a hingo termine (renditnanto
risk frae) e dell' EwrIPS (hase per la determinazione del costo del debito a lungo termine]).

I rendimento dei Titoli di Stato a 10 annd @ stato anch’ esso desunto da Consensus Forecast, ed
& pari, per il 2020, al 1,60%; (previsione di Aprile 2020).

Italy
Hisdcrical Consensiis Forecasig
FUTGE AW MRS AT wme 2047 BNE 2090 2090 2004 BT DI 305 005 S0
Grozs Domestk Product' 1.2 1.7 0E 03 «T5 4.5 1.3 n.r oy o oy
Moasnhald Consumphice” 1.2 1.5 0oa o4 6@ T 1.1 n.r 06 G G
Graes Fized Investmant® 4.0 22 a1 1.4 =107 &1 27 Fi] 18 B 1.0
Inaiserial Produsiion® 1% B8 08 14 <134 8B 23 i4 i1 10 0
Comsiarnar Prioes' -1 1.3 12 G <02 [1E:1 1.3 1.2 15 .7 18
Cusrent Accownl Balance (Eurabn) 440 285 460 6i4 RS 5.2 4506 438 437 406 &1F
10 Yoar Treasury Anmd Yiedd %0 17 4 3&m 44 E" 15" 19 27 PR A AW

I trend dell' EwrIPS & stato ipotizzate equivalents alla media ded valord degli nltimi dodici mesi,
rilevata dalla stampa specializzata, ed & pari allo 0,30% snnwo:

Coima Spr — Fonde Felirimelli Volte - Mifomo vioe Pamedie
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Trend EwrTRS ultomd 12 mesi

mag-19 Q.78

gm-19 0,57

hig-19 044

agn-19 0,06

z2-14 0,10 media EarlRES
ati-19 0,23 0,30
nov-19 0,35

dic-19 0,30

E=n-20 0,35

f=b-20 Q.17

mar-X{ 0,08

aqr- 1 0,17

TASSI DTCAPTTALTFFA FIOME E DI ATTUALIFZATIONE

Malla valutazioni sone stafi ublizzad opportund tassi di capitalizzazione e di atmalizzszione,
che somo stad determinsd sulls base dei criteri qui di seguito espost, fensndo conto
dell’ andamento previsionale delle variabili macrosconomichs & immobiliar, gia Mustramm.

Considerazioni generali in merito ai tassi

Il tasso di capitalimzazione comisponde al rapporio che esiste, sul mercato, tra il rendimento
locative (afhno) ed il valore di un deferminato immobile.

I norma, nella prassi italiana =i fa nferimento al rendimento lordo (1 cosiddatto cash on cazh
rerurm), cioe non s deducono dal reddito locative le spese a carico della proprista (imposte
mnreobilisri, assicurazione, property DIANSSEMEnt, &0 ).

Essendo comungue uns grandezzs che esprime il rendimento dell’imvestimento, il tasso dd
capitalizzazione mplicitarmente apprezza il nschio dell'investimento nell’ mmobile in esame,
o quanfomends il dschio medio del chaster di mercato & cul 'immaobile sppartiene.

0 tasso di attnalirzzazione & la variabile matematics utlizzata per determinars il “valore
equivalente”, ad una certa data, di nns grandezza economica che si gemers in un differente
mornents temporals.

Hal caso degli investiment immpbilian, questo txszo viens uilizzato per determinare il valors
attnzle dei costi e ded moavi (cash-Tow) previst pellarco dell’iovestimento stessao.

Il tzszo di atualizzazione apprezza quindi il mschie specifice dell’operazions (olitre cha
I'sndamento delle variabili macroeconomiche e Snanriarie), e si differenzia quindi & caso in
caso, in relazione alla namira, ubicazione, dimensione, ecc. dell’vestimento immobiliare in
ELAIE

Comma Sgr — Fonde Falirinelli Velta — Milamo vie Pambis
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In realta, fra i due tassi esiste un rapporto diretto, tanto & vero che, (a parit i alive varishili ed
a condizione che enframbi i procedimenti vengone cometiaments sviluppat), la stma del
Valore di Mercato di un immeohbile a reddito elaborata tramite la capitalizzamione diretts oppure
ramite il DiCF dontebbe condurre al medesimo risultato.

I famton di differenziazions sonoe essenzislments due:

* come gia roordato, nella prassi italisna il msso di capitalizzazions & riferito al reddito
locative lordo, mentre il tasso di attualizzazions viens applicato ad un cash-flow dove s
detraggone dal reddito locative lorde i cost “immobiliar™ a carico della proprieta (che.
sulla base dei dafi raccoelt nel nostre database, atmalments comispondone in media al 12%
del canome lordal;

# il procedimento di capitalizzazions considera una rendita costante perpema (e quindi &
“al petto” del fomre andamento del mercate monobiliare), mentre nel DCF 1 costi ed i
ricavi che concormona 3 detsrminare il cash-flow sono mdicizzat sulla base dal prevedibila
andamento dell’inflazione e del mercata.

Bendimenti di mercato
In lines teonica, nel caso di mmebili a reddito, il rendimento di un ovestmento mmebiliane
mcorpora implicitamente dus fattord:

+ la components rizk-free
* lacomponente di premie al rischio specifica dell” iovestimento immeobiliare di ow =i ratia.

Va opporfunaments precisato che, nell’approccio valutative adoftato da Praxi, il rendimento
mnreebiliste viene ricavato direftamente da uns indagine di mercato, estesa all mtero termitorio
naziongles e riferita alle principali tipologie: wffici e negoz tradizionali; wffici e negom high
siest (mophy assef); mceftive; grande dismibuzione; leisure snd entertainment; logistoo;
prohettiva.

Per ciascuma Gpologia viene determinato il range di escillazione dal rendimento lordo (cap rate),
con riferimento ad wn best case e ad un worst case; nello specifico della presente stima, i range

di rendiments sono i segnent
Intervaii Cap rate
UFFICIO 9,51% 4.47%
(s, ﬁ;’; amiita 17,58% 7.70%
TROPHY ASSET 7.33% 3,60%
‘”’"“"ﬂ”':”tf' hilgh 13,03% 5.88%
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All"interno dell’intervallo di cul sopra, il tasso di capitalizzazione del singolo immobile viens
determinate sulls base della sua simeszions e condizions specifica, con riferimento a-

# situarione locativa (gualita & numero degli inguiling, condizioni e cleuscls ded confratt
di affitto, nischio sStto)

» fattori estrinseci (validita dells localizzazions, a livello nazionale & locale, & trend dal
mercate di nferimento)

# fattorl iomimsecd (qualita e stto manutentive, fmgibilita, feszibilita, taglio
dimeansionale).

Drai rendimenti londi (tassi di capitalizzazions) deriviamo il rangs del fasso di afealizzazons
da utilizzare nel DCF degli immobili a reddito, tenendo conto dell’incidenza dei cost a carico
della proprieta e dal wend previsionale del mercato immobiliare. I posizionamento punials
all'interne di tale range setorials dipende dai faftor di nschie specific del singolo mmmaebile.

Dra quanto sopra esposto, risulta evidente che il nostro appreccie non adotta una metodologia
WACC per la determinazione del tasse di ammalizzazione del DCE.

E’ comumque possibile risalite a nimoso alla rermmerarions dell’ equity investito, sulla hase dalla
leva finanzaria e del costo del finanmismento di un investimento mreobilisre standard che
abbizmo rlevato dal mercato.

I risultato di questo calcole = Htroso & esposto nello sviloppo dells valutszions dei singoli
immobili, mmediatamente sotie al “mEchimero™, che evidenzia visivamente il grado di nschio
atmbuite all'immobile cggetto di stima, rispeto al range del segmento immobiliare oo
I'immobile stesso appartena.

Udle dell’imprenditore (investitore)

In conformita con ghi standard estimativi internazionsli e secondo le consolidate best praciices
del mercate imlisne, quesio approcciy esdmative considera la renmmerazions dei capitali
mvestd all’inferne del tasso di atualizzarioms: la remumerarions prevista per 1equiny
cormisponde al fasso di rendimento (TRE) per I'investitore, mentre il tasso complessive (che
deriva dalla media pondarata tra la remumerazione dell’sgquity ed il coste del debito) comisponds
all'TRE. dell"investimento

Drurata del DCF

Il nosiro modello di TCF per la suma del Valore di Mercato degli immobili 3 reddito preveds
uns chirata standard di 15 aomi, con scansione semesirale Tals penodo conssnte di includens
I'infero ciclo di un conwatto di locazione ordinario (&5 aond), pin gli eventnali tempi di
VECENCY & messd & reddito, & quindi, in termini generali, consente la normalizzazione dal flnsso
di reddito locative e la determinazions del terminal value per capitalizzazmions divef,
uilizzando il canone dell nltimo periedo ed il going ouf cap rafe di cnd sopra.

Comma Spr — Fende Felirmrelli Velta — Milamo viz Pasubio
Valwtedons af 20062020 pag §d 1§

COIMARES W108




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

Ma Bif - EVAval 20,5421 dal 3070672020

Indicaton

o Nal foglie “DCF” dello sviluppo valntatve di ciasoun imonobile venzonoe fportad aloond
indicatoni significativi, olire al Valore di Mercato ed alla quota di sfitto, wtili alla
inferpretazione sintetdca del msaltad della valutazions:

# (Cancne atuale, che comisponde al Canone anone generato complessivaments dai
contrafti di locarione in sszers,

# Bendimento athuale, il quale costdtuisce la redditivita ded contrati di locazione in essere,
rispetta al Valore di Mercate delle sole superfici locate.

Canone di Mercato totale, caloolato sulla base ded parametni assunti nella stima.
Pendimento di mercato, il quale coincide con il cap rate.

# (Capex che dguarda 1'ammontare complessivo degli evenmali investimenti previst per
portare 1" immabile nalls condizioni assunte come riferimente per la stima del Canone
di Mercato.

+ Beversipnary yvield (rapporto tra il Canone Locative di Mercato ed il Valore di Mercato,
pin I'eventzls Capex determinati dalla stima), il quale comisponds al rendimento
teoricaments ottenibile da un Dvestifore che acquistasse l'immobile a2d un prezzo
egquivalente al Valore di stima e oftenesse di meterlo interamente a reddite, 3 condizioni
equivalent al Canone di Mescato simato

PEECISAZIONI E ASSUMPTIONS

Per lo swiluppo della stima abbiamo determinato la superficie commmerciale degli mamobili,
attmibuwendo alle diverse tipologie di superficie una ponderazione rappresentativa del loro pregio
mnreobiliste. In particolars, gli spazi accesson sond stafl viralizzat o proporzicns sia alla
loro collocamione/consistenza/quantita sll'interno dell’inmmobile ziz alle superfici ed alle
destinarioni dagli spazi principali nonche ai parametri assegnat aghi stessi.

METODOLOCLA DI LAVORO

I complesse mmobiliare & stato oggetio di soprallaogs diresto (8/10v2019), con 1a Snslita &
rilevara la carstteristiche generali e di inquadrare il contesto uwrbano in oni esso @ inserifo;
parallelamente alla aftivita di sopralluoge, abbiamo effetuato specifiche indaging i mercato
nellz zoma interessata, anche imterpellands. con la pecessaria niservatezza intermedian ed
operatori del seftore mmobilisre & verficando ove possibile casi di transaziond recent. Tali
informazioni hanno infegrato ed aggiomato la banca dati sul mercato immmobilisre gis m
possesso della nosma Societs.

Per quanto conceme l'individuazione catastale, 1a destinarione urbanistica e le consistenze del
bens In oggefio, o siamo avvals della dooomentazions fomnitaci dal Cooonittente senza
effetmare nlteneri venfiche, presupponendo guindi che guanto Tasmessoci sia esatio =
completo.
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Abbiame sssunte infine che le consistenze immobilian, formite dalls SGF., comispondano
sostanzialmente alla IPADS 1 (Gross Externsl Area'superficie esterma  losda), come
nfernarionalmeante definits.

LIAMITI DI INDACGINE E DI RESPONSABILITA®

5i precisa che non & stata effetmuata alouna verifica circa il titolo di proprieta dei bend stimari,
ne circa l'evenmale esistenza di dinitd o sravami su di essi; la valutarions presuppone che i beni
siang pienaments conformi alla legislarione ed alls normative vigenti, in particelare per quanto
concerne la regolarita ediliziz, la sicurezza e 1a prevenzions mcendi.

Moo abbiamo considerato le evenmali passivita smbisntali gravanti sulle proprieta in ogzetto.
Per passivita smbientali si intendono i costi da sostenese sia per evitare i danni all’ ambiente, sia
per sanare simazioni pon conformi 3 quanto prescritto dalle vigent regolamentasion.

VARIAZIONI INTERVENUTE EISPETTO ALLA FRECEDENTE VALUTAZIONE

Dropo I'eccedonale nsultate regismate nel 2019 (con il vwolume delle transazion di inomobili
corporate che ha superato la soglia ded 12 malisrdi di ewro, per la prima wolta in Italia), 1'anmo
51 & aperto con uns moderatz e fsiologica rdurione degli scambi, che conmngue nel primo
mimesmme 2020 =i sono avvicinat ai 2 milistdi di euro, sostanziabmente in linea con il prima
mimesime 2019,

L'improvviza diffusione della pandemia di COVID-19 ha bruscamente interrotto questo end,
facendo precipitare il mercato immobiliare (cosi come l'intera economia mondizle) in una
profondissima crisi, che gli analist ritengono sara la peggiore dagli nltimi cento annd.

L'effetto immmediato, anche correlato ai provvediment assunti dalle Autorita nazionsli e
internazionali per la matela della salate dei cittadind, & stato quello di uns repenfing intermzione
delle mansarioni (in efferd, wa Marzo & Aprile sono stati perferionan alomi deaql, che erang
pero statl megoziad e sostanzialments conchisi in precedenza). Ora Inizianoe ad avvertre i
contraccolpd sul rendimenti locativi, messi in crisi dalla diffusa difficelta ded semanis @ pagare
regolarmente | canoni di affitte contratiuali; il fenemeno 51 avverte in maniara aonta nel setionl
pin direstaments colpiti dal leckdown (alberghi e commercio non food), ma sta manifestandosi
anche negli alid ssttort.

Mon & ancora per il momento pessibile quantificars 13 magnitade della crisi, né pronosticare la
sma durata e 1z dinsmica dellas (fohars e anspicata) mipresa. Siomamente le valutaziond
immobilisr riferite alla prima metd del 2020 sono elsborate in un contesto economico e di
mercato carafierizzato da una rilevante ed atipica incertezza, che & necessario teneTe presente
nells mterpretaziones delle conclasiond di valore.
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i1 evidenziano 4 seguite le priocipali vanazioni infervemmte mspetto alla precedente
valutazone.

Variazioni dell'oggero della stima

Al 3G 2020 rispetio al 31/12/2019, non ci sono state variazioni dell’oggsto della stima. Sono
statl effettuati piccoli interventi di mamntensmione straordinama ¢ modifiche infeme poco
rilevand =i fini dells valutazione

Fariazioni di mamra giuridica, mermariva ¢ conrannale

Mel corso del semestre 317122019 - 300062020 non sono ntervennte variamoni confrathali
che hanno variato lo stato locativo dei beni. Microsoft ha comunicato che rlascera la porzione
pefal attealmente locata al pisno terra, nel corso del prossimo aomo.

Fariagoni 4f namra esimanva

I costi per il completamente dalle opere di urbanizzazione esteme al complesso sono stati
apgiomati e comumicati dalla Sgrin € 1.726.772. 5i imands inolire alle evidenze del paragrafio
SNCCRIEITD.

FATTORI NON ORDINARI M INCERTEZZA DELLA VATLUTAZTONE

La diffusione del virus COVID-19, dichiarate dsll'COrganizzazione mondiale della sanita come
"pandemia globale” 111 marze 2020, sta avendo un fortissimo impatto sul mercatl finanzian
globali. Tra le diverse mizure poste in atto per contrastare la diffusione del confagio, in molt
Paesl sono state imposte resiriziont al viaggl e al movimente delle persone.

L'attivita dal mercato mrmobilisre sta subsndo confraccolpi rilevant, anche se diferenzist ne
diversi settori Alla data della valutarione, mteniamo & poter atiribuire mene peso, & fimi
comparativi, alle evidenze di mercato relative a operaziond conclose prima dello scoppio della
pandemia, oppurs anche conchose nelle ultime setimans, ma evidentemente avviate e negodate
in un conteste completaments diverso dall’atmale. In effett, o troviame di fronte & una sere
di circostanze senza precedenti, che rendone particolanmente incerte le prospettive e difficoltosa
la formulazione di gindizi e di previsioni.

Vi segnaliamo quindi che 3 presente valutazions & stata elaborats in condiziond di “incertezrza
rilevante”, cosl come defimita da VPE3 e da VEZALD del Fed Book 2020 D consegusnza, A
questa valutazone va atriboita uns minore certerza — e le sue conchisiond vanno interpretate
con un pin elevato lvello di cautela — rispetio a quanto normalmentes accadrebbe. Per parte
nastra, vi confermiamo che, in considerazione della simazione, abbismo posto particelare cura
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ed amenzione nell’analisi det dati e dalla decumentazione wilizzaty a supporie della presents
stimea.

Diata I'impossibilita di quantificare, al momento, il firuro impatio che COVID-19 produrra sul
mercate immobiliare, 1 consiglia di monitorare con fequenza 1'andammento dei walom
mnmbilizn,

CREUFPFO DI LAVORD

La presente valutazione & stata elaborata dal seguents gruppo di lavarno:

# Antopio GAWMBA (Legals rappresentante di Praxi Spa., ooto all’Albo degli
Inpegmen di Milanoe sl n® 8913 dal 1966) Coordinatore del Progeno

#  Macgimo MAESTRIMEBICS (n® 1279512 dal 2008 Responsabile Tecnice del progetro
# Salvators Versac METCS (n® 5632881 dal 2013) - Senor valuer
+ Centro Smdi PRAYT Feal Estate

L'editing & stato curato dal team di back-office della Seds PRANT di Milano.
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CONCLUSIONI DI STIMA

Zulla base di quanto riporate in precedenza ed esposto nell'allegats Relazione di Stima, &
nosita opimione che il Valore di Mercato degli monebili in cape a2l FONDO FELTRINELLI
YOLTA, con riferimento alla data dal 30 Gagno 2020, sia par a:

€ D8 .050.000,0:0 {euro novantottomilioninovecentocinguantamila' (4

In conformita agli standsrd internarionali di valutazione, le conchasioni di Valore sono espresse
al metie del cosd (v compresi quelli fscali) comelat alla eveniuale compravendita della
propriesa stimata. Indicstivarmente valutiame I'incidenzs di quest cost intornoe al 3% sui valori
di mercato et Pertanto il Valore al lordo di tali costinsultaparia € 101.9200000.

el Feport di Sims & descritte snaliicaments 1"immobile e il procedimente di valutazione
adottato.

La presente relazione & sottoscritta da Antonie Gamba in gualita di Legzle Rappresentante di
PEANI S p A e da Massimo Maestrd in qualits di Besponsabile Tacnico della valutazione; i
dichiara che enframbi i finnatan sono in possesso ded requisia prescritd dal comma 2 dallart.
16 del DM 30/2015.

In conformita agli standard infernazionali di valutazione, le conclasiond di Valore sono espresse
senry considerare i costi (ivi compresi gquelli fiscall) correlati alla eventusle compravendita
dellz proprieta stimata

Eestando a disposizione per ogni chistimento, ci & gradita 'occasione per porgere distind sahati.

Praxi Sp A Praod Sp A
Responzabile Tecnico Lagale Rappresentante
Massimo Maesin MEICS Antondo Gamba

Regzistersd Vaher
" o

S Y
(i L Sl ¥

7@\
|.=| RICS i
A Wassimy Moty

s £

.-'. __.-"'
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Spettakile
COVMA SGR
Prazra Gae Anlenti 12,

20154 MITAMO

Milamo, 30 Giugno 2020
Ms_ Rif: 5Wival 205422

Facendo segnito all'incarico affidatoci (Confratte del 25 Otiobre 2019) da CODIVA S5GE
Societd che gestisce il Fondo Comuns di Investimento Immobilizre denominato “COIMA
OFPORTUNITY FUNMD I *, ed in conformita con quanto disposto dal Fegolamento Banca
d'Italia del 19172015 Titolo W - Capitolo IV - Sezione II - Paragrafi 2.5 (Bend immobili) e 4
(Esperti indipendent) & dal D3 30 del 5/3/2015 (Art. 16), Praxi S p A | in qualita di Esperto
mdipendente, ha determinate il Valore di Mercato a fini di bilancio, del patrimonio imrmaebilisre
in capo al suddetio Fondo, con riferimente alla data del 30 Giogmo 2020

La nostra attivita & conforme agli standard fssati da IVS — International Valostion Standards —
edizione 2020 e da BICS Valhation — Global Standards 2020 (“Fed Book™).
PEAYT & Societd di Valutazione “regulated by RICS™ [Firm n° 838050].
PRAXT ha elaborato questa stima agendo in qualita &i Valutatore Indipendente esterno, cosl
come definite dal Red Book. PEAYT non =i ttova in condizioni di conflitte di interesse nspetio
gl Commitiente azhi altr Soggett coinvold, e agli immaobili ogzetio di valutazione.
OGGETTO DELLA STIMA
Il portafoglio del Fondo si compone del segnents immokile:

* Milamo, Viale Sarca 235 con destinazione direzionale
Sono statl oggeto di valutazons i fabbricati, comprensivi delle aree e degli impianti generici
di diretta pertinenza (eletimico, termico, idmco, ecc); sono iowvece rimasti escluosi dalla
valutazione i beni mobili, § dooomenti, z2li archivi ed in generale quanto confenute negli
mmrnobili di oud 51 fratta.
DEFINIZIONE DI VALORE E CRITEEI DI VAL UTAZIONE

La valutazione ha determinato il Valore di Mercato degli immobili in oggetto.

EOLCHENL - FAEERTE o GERCWG, o MILOMNC - NOEDLYD - RoDOYo o MO - TG o WERERLG,
Sevde Loyl unminsdreben 11125 TORING © Copn Vit Examede, 50T W01 &% - Fay + 077 680 7] 43
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Secondo la definizione di IVS — International Valuation Standards e di BICS Valuation — Global
Standards (“Ried Book™). per Valore di Mercato si infende |"ammontare stimato 3 oui una
proprieta o passivita dovrebbe essere ceduta e acquistata, alla data della valntazone, da un
venditore e da un acquirente privi di legami particolarn, entrambi inferessati alla compravendita,
8 condizdoni concorrenziali, dopo un’adeguats commercializzazions in cuwi le parti abbiano
agite in moedoe informate, consapevole e senza coerciziond (IVS 2020 — IVE 104 Sectiom 30.1;
FICS Fed Book 2020 — VES4 4).

In relazione alle caratteristiche, alla dastinszioni dnso ed alls potenzizlita & uilizzo 4i cizsom
mnmphile, per la determinarione del WValore 4i Mercate sono stati adottati i semuenti approcci

— metodo dell’attnalizzazione dei flussi di cassa (DCF)
I Valore dell'mmobile deriva dalla attualizzazions del cash flow che o si ateads verza
zenerate dal contratii di locazone efo dal provent delle veadite al petto del cosd dd
pertinenza della propriets; il procedimento utilizza un appropriato tasso di sthalizzazions,
che considers analiticamente i fechi caratteristic] dall'immobils in esama.

La valutazione ha considerato gli immobili nello state di disponibilits in cui essi s rovano alla
data di nfenmento della stima, tensndo quindi conto del contratti di locazions n essera, dal
punto di vista della congraita dei canoni dspetto agli affin di mercato, del periodo di residua
validita dei conmatti, delle clmsole mlevantd (facoltas & recesso, responsabilits delle
manutenzioni, ecc.), dal grade di affdabilita degli inquilind & del rschio di sfito.

La nostra attivita valatativa & stata condotta, siz dal punto & vists ded criter sstimativi che delle
metodaologie operative, nal rspetio delle nonmative vigend e secondo le mizlion prassi penitali
& livello italizne ed infernazionale

ORIGINE DEIDATIUTILIZEATI NELLA STIAMA
La stima & basata sui dat tecnici fornitici dalla Committente, di seguite fportati in sintesi. In
conformita all incarico affidstoci, tali dati sono statl considerati comment ed aggiomati:

superfici lorde (Zia fornit in occasions dalla precedante semestrale);
documentazone catastale;

planimetrie;

datl urbamistici;

contratti di locarons;

rent roll (consistenze riepilogo confrat & principali clansole e limitariont);
AT

In paracolare, abbiamo desante dalla docowmentazione formitaci e dal confronto con il Fuod
Manager i dat relatvi:

Coima Spr — COIMA OPPORITNITY FUND I — Milsne viale Sarca 135
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alle consistenze degli inumobili;
ai confratd di locazione in sssere/mnovi (umita immebiliar interessate. canoni, scadenze,
step-up, opziond di rinnovo e'o di recesse anticipato, eoc);

# agli interventi di manutensione straordinsriaTismatirazione gia programmsd sugli
immnobili & redidito;

Drarivane mvece da nostre sutonome analisi ed indagind i dati relativi a:

* canond di mercato, per le diverse destinaziont d'uso & zone interessate;
tassl di capitalizzazione e di attualizzazions;
costi @ carice della proprieta rignardsnti property management, import previst e'o
SOCADODAMENty per manuenrmion soaordinare gueta dell’imposta di registro sui
contratti di locazione, provvigiond sugli affith e sulle vendits.

* prezzi finali di vendits & tempi di assorhimento del mercato, relativamente alle vans
destinarion d"uso di ond & progetliipotes] progetteali di rasformazions.

AFFROCCIESTIMATIVI
InDOBILI A REDDITO O POTENZIALMENTE TALI

Gl imrnobili in esame sone 3 reddite (locad) o potenzishmente tali (locabili). Per immobili &
raddito o potenzialmente tali i intendono 2l immobili che si trovano in condiziond tali da essers
in grado di generare per il proprietario un reddito locative, senza necessita di intervent edilizi
sostanziali, né di cambi di destinazions d'uso.

Gli immobili 3 reddito o potenziahmente tali sono stan stmat amalizzando il cazh-fow netio
generatp dai contratti di affitto in essere e'o prospeiiici; il prezzo di cessione finale di ciazom
bens (Terminal Valoe) & stato determinato proiestando a fine periodo il canone di affitte di
mercate, uilizzands un going-out cap rate che moorpors un adegnate spread, per teners conio
del mschic insito nella proiezions & hmgo temmine.

I ricavi da locaziome sono statl desant dal cootrattd di affitto In essere, ove esistentd, e da
specifiche ndagind di mercato da nol condotie nelle zons e per le tpologie interessate. Per le
unita immobiliari sfitte & per quelle i cud contratt & afitto andrenno a scadare nel corso dal
periodo di durata del cash-fow dell imvestimento, 51 & tennto debitamente confo dei fempi
necessan alla messaTimessa 3 reddito delle stesse, 3 condiziond di mescato (comomercializ-
zagone, perodi di “vacancy/free rent™ e “step-up” ad inizio contTaid, templ cormelati ad
mtervent di restyling, ecc ).

I costi a carico della proprieta (IMU, assicurazions, property mansgement, import pravist
&/p accantonaments per mamitsnrioni straordinarie quota dell”imposta di registro sl conoratt
di lecarione, provvigiond sugli affiti & sulls vendite) o :onoe stati formiti direttamente dalla
Comonitients o sonoe stat determinati in mode analitico, alla lnce ded dad inviat dalla SGE, ove
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dispomibili, oppure di nostre autonome quantificazion, basate sugl standard di mercato & sulle
esparienze di imminkill sneloghi.

Lz durata del cash-flow dall”imvestimento & stata assuntain 15 anni, tensndo conte dalla durata
standard di un contratho di locazions ad uso non residenziale (& + & anni) e del tempo neceszana
per la stipula e messa a regime del confratio stesso. Si preciza che la durata del cash-Sloar
gssunto a base della valutazions dell’immobile non & influsnzata ne subordinata alle scelte e
alle decisiond di investimento della SGE. che possono colncidere o meno con I atesizmsnio
dell'investitore “prdinaric™; per quests ragione, € in linea di principio possibile che alouni
parameimi ed assumptions della presente sima =i discosdnoe da quante contenuto nel business
plan del Fondo.

WARIABILT MACROECONOMICHE E IMMOBILIART

1 cazh flow & espresso in moneta corments, & quindi incorpora noa previsione di inflazione (per
Iindicizzazione dei costi) e di andamento del mercato inumobiliare (per I'indicizzasione ded
ricavi).

I trend dell'inflazione & tratto dalle previsioni pubblicate sul pumers di Apsle 2020 &

Consenms Forecast edito da Consensuws Economic: {uno tra § principali Cenfri i ricercha
economiche e Ananzisre mondiali - AW CODSENEESACOMOTNICS . OOT).

La tabella che segue sintetizza le previsiond relative all’andamento nei prossimi dieci anni dalle
principali varabili macreeconomiche in Ttalia,

ltaly
i Histarical Consensus Forecasis

N CROND0 DVOF GATVIGUS KT ME 2017 DONE 2008 SO0 SN MO B0 0B D005 MsEw
Giross Domasike Produc® 1% 47 O& 03 T8 45 14 oF o7 07 oy
Housahold Corsumption’ 12 15 08 04 ED 1T 11 oF 06 06 08
Gross Fined Irvestment’ 40 32 31 14 07 61 BY 20 15 13 14
Persuist ] Prooine Hos© g a6 [EE ] 14 =134 EH r 2] 1.4 1.1 1K1 1.0
Eanumar Pricea o1 1@ i@ nf 0.2 T 13 1.5 15 17 18 |
Currant Account Balanco (Ewre br) 440 465 480 G534 528 0 512 455 438 437 405 47
10 ¥aar Tremsury Bond Yiekl, % 17 189 38 14 1 1.5 ¢ 1.7 2% PE 28 34

Per quanty riguarda il trend dell’inflazions, nei primi due soni (guatiro semestdi) del DCF &
stato niilizzato il dato ponmals indicate da Consensus Forecast, mentre per il rimanente periodo
5i & considerata la media ded valor previstd, giumgendo quingdi sl senente risultato:

Trend inflazione 1™ semesme -0,10%%
Trend inflazione 1™ semesire 0,30%
Trend inflazione 3 semesms 0,30%
Trend inflazione 4* semesize 0,65%
Trend inflazone dal 5" semesire I poi 0,825% 1A5t  anomo
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[ trend del mercate immobiliare & stato determinsto separatamente per il primo biennico del
cash-flow e per il periodo successivo. Per il primo biennio la stima del tread & di tipo punmals,
menire per il periodo successive s & assunto sia in lines con quello dall’inflazione, e sie quindi
fatte nfenmento alle previsiond di Consensus Forecast di cul sopra. Tali misure somo state
adottate in quanto le proleziond sul mercatoe italiane, anche nel breve pericdo, non rappresentano
uns fonte di informarioni sufficientsrnente stabile e risconmrabile.

Trend mercato mrnobiliars 1 semestre 40.25%
Trend mercato inrnobiliars 1* semestre 0.00%
Trend mercaio mrmobiliars 3° semesire 0.00%
Trend mercato mrnobiliars 4° semesire 0,50%
Trend mercato inpnobiliare dal 5° semeste M pod 0.825% 165%  anomo |

Inolire, per la determinazione del rendimento potenziale del capitale imvestito (equity) si sono
anche fornmlate previsiond circa 1'andamento dei Titoli di Stato a lungo termine (rendirpento
risk free) e dell’'EwrlES (hase per la determinazione del coste del debito a hmeo termine]).

0 rendimento dei Titoli di Stato a 10 annd & stato anch’esso desante da Consensus Forecast, ed
& pari, per il 2020, al 1,60% (previsione di Aprile 2020).

Italy
Historical Consensus Forecasis
TG AW SRS e 2017 MNE 3010 M0 Mgl 2039 3 203 05 0265
Gross Domestic Product’ itz 17 08 03 -I5 4.5 13 or o7 oF o7
Heouzsrthiold Consumphice” Iz 1.6 03 04 68 3T 1.1 or 05 o6 0O&
Graea Fized Inveatmant’ 4.0 22 3.1 1.4 -10.7 LA =T FE 14 i3 .0
Iniduserial Produatian® = A H [ -] -1.4 =134 a6 3 1.4 11 1.0 10
Consanar Prices” -1 1.2 12 a8 <02 0B 1.3 1.3 15 i 18
Cwrent Avooun] Bsance (Evre bnp 440 355 460 Gad KR - aRh 415 aar 4006 EAF
10 Yomr Treamnry Bomd Yiedd 5.0 17 48 sa 44 Qg ak* 17 3® FR__3R AW

1 trend dell'EurlF.S & stato ipotizzato equivalents alla medis ded valor degli nitinmi dedici mesi,
rilevata dalla stampa specializzata, ed & pard allo §,30% annwo:
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Trend EurIES nltini 12 mesi

mag-19 a.7e

Eu-19 Q.57

19 0.4

agn-19 0,06

z2t-19 0,10 media EnrlRS
att-19 0,21 0,30
nov-149 0,35

dic-19 0,38

Een-210 0,35

felb-20 Q.17

aar-2 0,08

apr-X) 0,17

TASSI DI CAPTTATIFZA FIOME E DT ATTUALTFFATIONE

HWalle valutazioni sono stati wtilizzati opporiumd tassi di capitalizzazions e di athoalizzazions,
che somo statl determinat sulls base del crferl qui & segwitc espost, tenendo conto
dell’ andsmento previsionale delle variabili macrosconomiche & immobiliad, zia Mlustrato.

Considerazioni senerali in menito 81 tass

Il tasso di capitalizzazmione comsponde al rapporio che esiste, sul mercato, tra il readimento
locative (affifo) ed il valore di uo determinato inumokile.

¥ norma, nells prassi italiana si fa nfermento al rendimento lordo (il cosiddstto cash on cash
refurn), cioe non si deducono dal reddito locative le spese a carico della proprista (Imposte
imrnebilizr, assicurazions, property mAanagsment, ecc.).

Essendo commngue uns granderza che esprime il rendimento dell’iovestimento, il tasse 4
capitalizzazions implicitamente spprezza il nschio dell’investimento nall mmeobile in esame,
o quantomende il dschio medio del chaster di mercato 2 cui "inunobile appartisne.

I tasso di attmalizzazrione & la varabile matematica utdlizzsta per detenminars il “valore
equivalente”, ad una certs data, di wns grandezza economica che si geners in un differents
momento temporale.

Mel caso degli investiment immobilian, guesto tasso viene utlizzato per determinare il valore
attnzle del cost e ded ncawd (cash-Mow) previsti nell’arco dell’iovestimento stesso.

Il tasso di affualizzazione apprezza quindi il nschie specifico dell’operazione (olive che
I'andamente dalle variabili macroeconomiche @ Snsnziane), e si differenzia quindi di caso in
caso, io relazione alla natura, ubicazions, dimensione, ecc. dell mvestmento immobiliare in
eLame.
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In realta, fra i due tassi esiste un rapporto diretto, tanto & vero che, (a parit di altre variabili ed
a condizone che entrambd i procedimenti vengono comettamente sviluppat), la stima del
Valore di Mercate di un immobile a reddite elaborata tramite la capitalizzazione diretts oppuars
iramite il DCF dovrebbe condurre al madesimo risultabe.

I fartom di differenziazions sono essenzislmenis due:

% Come gia ricordato, nella prassi ftalisna il tsso di capitalizzazions & rfesito al reddito
locative lordo, mentre il tasso di armualizzazione viene applicato ad un cash-flow dove si
detrazzono dal reddito locative lordo i cosd “immebilian™ a carico della proprieta (che,
sulla baze dei dati raccelti nel nostro databaze, atmalments comispondons in media al 12%;
del canome lorda);

# il procedimente & capitalizzarions considera una rendita costante perpema (& quindi &
“al petto” del fotare spdamento del mercate immobiliare), mentre nel DCF i costi ed i
ricavi che concorronn 3 determinare il cash-fow sono indicizzati sulla base dal prevedibila
andamentoy dell inflazione e del mescata.

Bendimenti di mercato
In lines teorica, mel caso di iromobili a reddito, il rendimento di un imvestimento mrmaebiliare
mcorpors Implicitaments doe fattord:

* I3 componente risk-fres
* la componente di premio al rischio specifica dell’investimento immebidliare di cud s Tatta.

Va opporminamente precizato che, nell”approccio valatative adottate da Praxi, i rendimento
mmrmphiliare viene ricavato direfiaments da una indagine di mercato, estesa all"infene teITitonio
narionale & rifenita alle principali tipologie: wifici e negpon tradizionali; wffici e negom high
sirest (mophy asset); meoeftive; grande dismibuzicns; leisure and enterfainment; logistico;
produttivo.

Per ciascuna Gpologia viene detenminato il range di escillazione del rendimento lordo (cap rate],
con riferiments ad un best case e ad un worst case; nello specifico della presente stima, 1 range

di rendiments sono i seguent;
Intarvais Cap rate
UFFICIO o 51% 4474
{uMei, neqo In amibito - I
whana) 17.58% 770

Al interno dell"intervallo di cul sopra, il tazso di capitalizeamione del singalo immabils viens
determinate sulla base della sua simeazione & condizione specifica, con nfsrimento a-
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# situazione locativa (gualita @ mumere degli inquilini, condizion e clauscle dei contratt
di affitto, mschio shtto)

# fattori estrinseci (validita della localizzazions, a livello nazionale & locale, e trend dal
mencato di iferimento)

o fattori inminseci (qualita e stato moanutentive, fungibilith, Sessibilita, taglio
dimensionale]).

Drai rendimenti lordi (tassi di capitalizzazione) deriviamo il range del tasso di atualizzazions
da ntilizzare pal DCF degli immobili a reddito, tependo conto dell’incddenza dei costl a canico
della proprieta e del frend previsicnale del marcato immebiliare. 1 posizionamento puntesle
all'interno di tale range settorizle dipende dai fattord di rischio specifici del singelo immobile,

Dra quanto sopra esposto, risulta evidente che il nostro approccio non adotta uns metodologia
WACC per la determinazione del tasso di atalizzazione del DCE.

E' commmique possibile nsalire 2 ntroso alla rermmerazions dell’squity investito, sulla base della
leva finanziana e del costo del finanzismento di on investimento Immobilizre standard che
abbiameo mlevato dal mercato.

1l risultato di questo calcolo 2 riToso @ esposto nello sviluppo dells valutazions dei singoli
mmrmebili, tomediatamente sotto al “fachimere”, che evidenda visivamente i grado di nschio
attribuito all'immobile oggstte di stima, rispetto al range del sezmento immobiliare cuwd
I'inmmobile stesso appartiens.

Utile dell”imprenditore (investitore])

In conformita con gli standard estimativi internazionali e secondo le consolidate best pracifoes
del mercato italisne, questo approccie estmatve considera la remmperazions dei capitali
mwestid all’imterne del tasso di atwalizzazioms: |3 remunerazione prevista per 1equity
commisponde al fasso di rendimento (TRE) per l'investitore, mentre 1l tasso complessivo (che
deriva dalla media pondsrats ra la remumerazione dell’squity ed il costo del debito) comsponde
all'TRE. dell"investimento

Drurata del DCFE

Il postro modello di DCF per la stimea del Valore di Mercato degli immobili a reddito preveds
uns durata standard i 15 aomi, con scansione semestrale Tale periodo consente di includers
I'intero cicle di un conmatte di locazione ordinario (6§ anni), pin gl eventuali tempi di
VECADCY & messa 8 reddito, e quindi, in fermini generali, consente 1a normalizzazions del flusso
di reddito locative e la determinazione del tenminal value per capitalizzazione diretia,
uilizzando il canone dell altimo periedo ed il gorne ouf cap rate di cnd sopra

Indicaton

o Mal foglie “DCF” dello sviluppo valnttve di cizscon immobile vengono riporiat aloomd
mdicatori sigmificativi, olme &l Valore di Mercato ed alla quota di sfifto, wutili alla
inferpretazione siotedca dei rsaltat della valutazone:
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# (Canooe atiuale, che comispoade al Canone annnoe generato complessivamente dai
contratti di locarione in sssere.

# FPendimento attuale, il quale costiuisce 1z redditivita ded confratii di locazione in essere,
rispetto al Walore di Mercate delle sole superfici locate.

# Canone di Mercate totale. calcolato sulla base dei parametri assont nells stims.
Bendimento di mercato, il guale coincide con il cap rate.

Capen che ripnarda 1'ammentars complessivo degli evenmali investimenti previst per
portare 1"mmehile nelle condizioni assunte come riferimenty per 1a sima del Canone
di Mercaio.

# Beversionary yield (Tapporto tra il Canone Locative di Mercato ed il Valore di Mercato,
pia 'evenmszls Capex determuinati dalla stima), il quals comisponds al rendimento
teoricaments ottenibile da un iovestfore che acquistasse 'immobile ad un prezzo
equivalente al Valore di stima e otftenesse di medterlo interamente 3 reddito, 2 condizioni
equivalent al Canone di Mercato stimato

PEECISATIONI E ASSTUMPTIONS

Per lo sviluppo della stima abbiamo determinato la superficie conunercizle degli imumobill,
atimibuendo alle diverss tipologie di superficie una ponderazione rappresentativa del loro pregio
mrmphilisre. In particolare, gli spard sccessorl sono statl virtualizzat in proporzions sia alla
loro cellocazione/consistenza/guantita all'interno dell’immobile siz alle superfici ed alls
destinazioni degli spazi principali nonché ai parametri assegnat aghi stessi.

METODOLOGIA DI LAVORO

I complesso immobiliste & stato oggetto di sopralluogoe diratto (13/11/2019), con la finalita di
rilevars la caratteristiche gemersli e di inquadrare il contesto wrbano o ool esso @ inserto;
parallelamente alla attivita di sopralluogo, abbiameo effetmate specifiche ndagini & mercato
nella zona interessata, anche interpellands, con la pecessama nservaterza, infermedian ed
operatoni del seftore immobiliare & venificande ove possibile casi di fransaziond recena. Tali
imformazioni hanno intesrato ed aggiomato la banca dati sul mercato immobiliasre i3 in
possesso della nosos Societa.

Per quante concerme l'individuazons catastale, 1a destinazons whanistica 2 le consistanze del
bene i oggetto. o siamo avvalsl dells docomentsrions fornitaci dal Comondttente senza
effettnare wlteriori verifiche, presupponendo quindi che quante Tasmessocl sia esamo e
completo.

Abbisme sssumte nfine che le consistenze immobilian, formite dalls 5GP comspondsano
sostanzialmente alla IFMS 1 (Gross Extermal Area'superficie esterna  lorda), come
mtemnarionalmante definita.
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LIMITI DI INDACGINE E DI RESFONSABILITA®

%i preciza che non & stata effetuats aloana vesifics circa il tolo & propriets dei bend stimati,
ne circa I'evenmiale esistenza di dirith o gravami su di eszi; la valitazions presuppone che 1 bend
siang pisnamente conformi alla legislazione ed alle normative vigent, in particoelare per quanto
concerne la regolarit edilizis, Ia sicurezza e la prevenzione incendi.

Meon sbbizme considerato le evenmali passivitd ambisntali gravanti sulle propriets in oggetto.
Per passivita ambientali si imtendons i costi da sostenere sia per evitare § danmd 211" ambisnte, sia
per samare simazioni pon conform A guanto prescritte dalle vigent regolamentaziond.

VARTAZIONI INTEEVENUTE RISPFETTO ALLA PRECEDENTE VALUTAZIONE

Dwopo 'eccazionale risultato repisoate nel 2019 (con il vohime delle ransazioni di immobili
corporate che ha superato la soglia ded 12 milisrdi & euwro, per la prima volta in Ttmlia), "anno
5i @ aperto con una moderats e fisiologica rduzione degli scambi, che commngue nel primo
mimestra 2020 =i sono avvicinad ai 2 miliardi di eure, sostanzialmente in linea con il primo
mimesms 20190,

L'improvvisa diffusione della pandemia di COVID-19 ha bruscamente intermotte questoe Tend,
facendo pracipitare il mercato immobiliare (cosi come "inera economia mondiale) in una
profondissima crisi, che gli analisti ritengono sara la peggiors degli ultimi cento anmi.

L'efferto imrpedisto, anche correlato ai provvediment assunti dalle Autorita nazionsl e
infernazrionali per la matela dells sabute dei cittadind, & stato quello di una repentins intermuzione
delle mansazioni (in effert, wa Marzo e Aprile sono stati perferionat alouni deqi, che erano
pero stad negoziat e sostanzialments conchisi in preceden=za). Ora =i imiziane ad avvertie i
contraccolpd sul rendimenti locativi, messi in crisi dalla diffusa difficolta dei semants 3 pagare
regolarmente i canond 4i affitee contramaali; il fenomeno 51 avverie i manjsra aonia nei semor
pin direttamente colpiti dal lockdown (alberghi e commerdcio non food), ma stz manifestandosi
anche negli aliod sstton.

Men € ancora per il momento possibile quantificars la magnitado della crisi, né pronosticare La
sna durata e 13 dinamdca dells (Somara e anspicata) mdpresa. Siomamente le valutaziond
immobilist riferite alla prima metd del 2020 sone elsborste in un conteste economice e di
mercsto caratierizzato da una rilevante ed atipica incerterza, che & necessario tenere presents
nellz mterpretazions delle comchastont di valore.

41 evidendDianmo 4i seguito le principali vanazonl infervennte mspetto alla precedente
valutzzione.

Corma Spr — COMA OPPORTUNITY FUND I— Milene viale Sarca 1235
Valaragdome af 2063020 pag f0d 1§

COIMARES W23




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

Ms. Bif: BWiAval 20,5422 dal 307062020

Varigzioni dell 'oggeno della stimia

Al 3062020 rspetio al 317122019, non ol sono state varaziond dell’ogzetto della stima. Sono
statl effetteati piccoli interventi di manuienzDione straordinaria ¢ modifiche inferne poco
rilevand =i fni della valitazione

Varigzioni df nafmre ginridice, normaiivg ¢ corrannale

Wel corso del semesime 3171272019 - 305062020 non sono Intervennie variazioni conirammali
sostanziali che hanno vartato lo stato locatvo dei bend.

Farigzoni 4f pamra esimanva

Non =1 isconirang varnazion di natara estimativa ad eccezione di quanto riporiato nel paragrafo
SEEIEniE.

FATTOEI NON ORDINARI DI INCERTEZZA DELLA VAILTUTATIONE

La diffusione del wirus COVID-10, dichisrato dall'Crganizzazione mondiale dells sanita comea
"pandemia globale” 111 marze 2020, sta avendo un fortissimo Impatto sl mercat finanzism
globali. Tra le diverss mizure poste in atto per contrastare la diffinsione del contamio, in melt
Paesi sono state Imposte restriziond al viagel e al movimento delle persone.

L'atiivita del mercato immobilisre sta subsndo conracoolpi rilevant, anche se diferenziat nei
diverzi semtori Alla dats dells valutazione ntemiamo di poter armibuire menoe peso, a find
comparativi, alle evidenze di mercato relative a operazond concluse prima dello scoppio della
pandemia, oppure anche concluse nelle ultime sefimane, ma evidentemente avviste & negodate
in un contesto completamente diverso dall’atales. In effert, o troviamo di fronte 2 una sene
di circostanze senza precedenti, che rendono particolarments incerie le prospeiinee e difficoltosa
la formulazione di gindizi e di prevision.

Vi segnalizmo quindi che la presente valutazions & stata elaborats in condizioni di “incertezza
rilevante”, cosl come definita da VPSS e da VPEAL0 del Eed Book 2020 D conseguenza, a
quests valumzrions va atribuit uns mingre certerza — e le sue conchisiond vanng inferpretate
con un pin alevato livello di cautela — rispetio a quanto normalments accadrebbe. Per parte
nosira, vi confernmiamo che, in considerazione della simazione, ablbiamo posto particolare cura
ed attenzione nell"analisi dei dag e dells dooumentazione wtilizzata 3 supporte della presents
stims_

Drata 1'impossibilita di quantificars, al momenso, il firturo impatio che COVID-19 produrra sul
mercate immobiliare. =i consiglia di monitorare con Sequenza 1'andamento dei valor
imrnbiliari.
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GRUPFO DI LAVORO

La presents valutazione & stats elaborata dal segnents gruppe di lavoso:

« Antonig GAWMBA (Legale rappresentante di Prawi 5p A fscrifto all”Albo degli
Inpasmeri di Milano al n® 8913 dal 19468) Coordinatore del Progotio

*  Mazcimo MAESTRIMEBICS (n® 1279512 dal 2008) Responsabile Tecnico del progerro
« Salvatore Verzaci WRICS (n® 5632881 dal 2013) - Semdor valuer
* Centro Studi PRAYT Feal Estate

L’aditing & stato curato dal team di back-office della Sede PRAXT di Milano.
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CONCLUSIONI DI STIMA

Sulla base di quanto riportato in precedenza ed esposto nell’allegata Relazione di Stima, &
nosita opimone che il Valore di Mercato degli immeobili in capo sl Foade COINMA
OFFORTUNITY FUND L, con riferimenio alla dam del 30 Giugnoe 2020, sis pan a:

€ G2S000.0e0e0, 0D (emro sessantaduemilionicinguecentomila/ 0l ).

In conformits agli standard internazionali di valutazione, le conclusioni di Valore sono espresse
al netto dei cost (ivi compresi quelli fiscali) correlati alla eventale compravendita della
proprieta stimata. Indicativammente, valntamo l'incidenza di questi cost informoe al 3% 3w valori
di mercato nett. Pertanio il Valore al lordo di tali costi dsulta pard a € 64.380.000.

Mel Beport di Stima & descritto analificaments 1"immobile e il procedimento di valutazione
adottato.

La presente relazione & sottoscritta da Antonio Gamba in qualita di Legale Rappresentante di
PEANI S p A e da Massimo Maestr in qualits 4i Fesponsabile Ternico della valutazions; =i
dichiara che entrambi i firmatan sono in pessecso ded requisit prescrifti dal commnes 2 dall art.
14 del Db 30/2015.

In conformits agli standard internazionali di valatazione, le conclosioni di Valore sono espresse
senza considerare 1 costl (ivi compresi guelli fiscali) correlati alla eventuale compravendita
della propriets stimata.

Restando a disposizions per ognd chiarimento, ci & gradita I'occasions per porgere distind sahafi.

Praxi 5. p A Praxi S.p A
Responzalile Teomico Legale Rappresenianie
Massimo Massm MEICS Antonio Gemba
Fagistared Valuer |r A
: 1
fef L T 1 A7
| IFLNEy TN "-\IJ/{: Gl
T T,
3 {-Q\a A
& i.,. %
f rics |
Wassimp Magstrly' J
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COIMA S.G.R. Spﬂ 30 aiwexo 2020

VALORE DI MERCATO

Fonpo Comune DI INWESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO E

RISERVATO DENOMINATO
“COIMA CORE FUND \VI”

VALUTAZIONE SEMESTRALE

EXECUTIVE SUMMARY

AFIEMDA COMN BISTEMA
Ol GESTRONE QALALITA
CERTIFICATO DA DNV GL
=150 B =
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Agrate Brianza, 30 glugno 2020

RI. n* 2102604
Spettabiie
COIMA SGR 5.p.A.
Plazza Gae Aulentl, 12
20154 MILAND

Oygeitio: Ralazions di etima dagll Immobll che compongono || pafrimonie del Fondo
Comune di Imvestiments Immobillare di tipo chivso, denominato “COIMA CORE

FUND V1™, al 30 glugno 2020 — EXECUTIVE SUMMARY.

Egregl Signon,
In conformiita allncarico da Vol confertio Dulf & Phelps REAG 5.p.A (dl sequito REAG) ha effethuato
la valutazione semesirale del benl Immobill costRuent] || patrimenia iImmobllare appartenente al Fondo
Comune d Imeestimenta iImmotdilare di fipo chieso, denominaio "COIMA CORE FUND W, al fine di
determinarme Il Valore di Mercato alla data ded 30 glugno 2020.

La valutazione efiefiuata da REAG, In quallta & Esperio Indipendente, sara uilizzata per una verfica
patimoniale, al sengl deifart. 12 del Decreln del Ministern dellEconamia e delle Finanze n. 30 del 5
marzo 2015 e del Regoiamentn sulla gesSiane collefiiva del risparmio (iolo V, capitolo IV, sezione i),
emanato con Prowwedimento o Banca (Mtalla del 19 gennalo 2015 & s.m.L, nonche delle Inee guida di
Assogestion] del maggio 2010 e della comunicazione conglunta df Consab e Banca Ditalla ded 29
Luglio 2010 & 5.m.L.

e & FmEip s REAS SpA vioos RS

[ v o Skl . g

(R PR TR e Foodad, 0 5 e - el = iy

ST hn Bieman Rk e e o —
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FERIMETRO IMMOBIIARE OCCETTO DI ANALIS|

Il portafoglio In cogefio comprende, alla data del 30 glugno 2020
+ M. 1 immpbilie clelo tema ublcaio nel CED Al Milano, In parte destingto a terzlako (Giola B) ed
In parte ad hodel (Gkola 6)
Per ke caratterisiiche dl clascun assed 51 imanda al singol report valulativ allegatl

Mel saconds semesine 2018 1| Fondo ha proceduto alla dismissione delfimmoblie ublcaio in Roma,

Plazzale SUrzo.

Dl & REMD S pA par COMA STR & R
R M. T1BG8.04 - ol e Foad 1 P 5 5
B0 g s ST z | —

o, Dy

ek
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Definizion

Mel presente Rappaorio al femminl di seguiie elencall deve atiribuirs! la comispondente definizione,
salvo 6la diversamente indicalo nel Rapporin slessoc

“hmmoblie” (dl sequito |3 “Propriata™) Indica Mnsleme & benl Immabll (iermeni, tabbricatl, Impland

fissl & opere edll esteme) oggetio della Valutazione, con espressa esclusione di ognl alino e diverso
bene, compres! benl mobill & benl Immaterial.

myalutaziome” Indica "ur'apinione sul valore di ur'atitvits o ol una passhita In base a crtierl concordafl
e dichiarail, 3 una data specificata. Sawo limitazionl concordate nelfambio del ferminl delfincarico,
tale valulazone sar espressa 3 sequiio dl un sopralluogo & d ulteron oppariune Indagin e ricarche,
tenuiz conbo della nabura del bene & delio scopo della valutazione™. (RICS Red Book, ed. Hallana,
uglo Z017).

~yalore dl Mercato™ indica 'ammantare simato 3 cul un'atiivila o una passivila dosmebbe esEerE
ceduia e acquistaia, alla dala dl Valutazione, da un venditore e da un acquirente privi o legamil
parficalar], enframbd interessall alla compravendia, a condizion] concormenziall, dapo un' adeguata
commercializzazione In cul le partl abblang agho enframbe In modo Infommata, consapewdle & Senza
coerdziont (RICS Red Book, ed. Ballana, luglo 2017).

“Canone dl Mercafo™ indica Tammantare siimabo a cul un immoblle dovrebbe essere Incain, ala
data ol valuiazione, da un locatore 3 un condutiare privi di legami paricalar, entramibl Interessail alla
transazione, sula base dl terminl conbratiuall adequall @ a condizionl concomenziall, dopa
adeguata commerciallzzazione In cul le partl abtiano agiio enfambe In moda Informatn, consapevole
& 5erZa coerdziont™ (RICS Red Book, ed. Rallana, luglo 2017).

"Superficle lNds” espressa i mg, & quella misurala al Mo estemo del mur permelrsl del
fabbricato, ala mezzeria dele murature confinantl verso terzl.

"Superficls commenclals” espressa In m, Indica I3 superfice londa al netio del locall tecnologicl, el
cawed e del vanl scalalascensor.

'\.-I“ "'H.
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Criferl valutativi

Melrefisthuan & Vauezone REAS ha adofiato metod] & prindpl 4l generale accefiazione, ricomendo
In particolare al “oriter vahuiativi® dl sequito Buesiail

- Maingo Comparafivo (o del Mercalok s basa sul confronio ira |a Proprieta e @il benl con essa
ml.MWMumm:ﬂmmnm

plazze cancomenzall

- Mstodo Redditugle; prends in conslderazione dse dvers| approcel mebodologict

. Copiglzzazione Direfts: &l basa sulla capitalizzazione, ad un tess0 dedotto dal mencaio
nnmmnamnaﬂmngmuannmm

a) sulla deferminazione, pa-unpemmuﬁrmuummﬂmmunmm:ua
lacazione della Proprieta;

b} sulla delerminazions del Valore of Mercato della Proprieta mediante |3 capitalzzarions
In perpebults, aila fine o tale periodo, del reddbo netio;

£) sullathsalizzazions, alla data della valutazions, del readHl netl (Buss df cassa)

REAG ha determinato | Valore nel presupposio del massimo e migione utilizzo degll Immobll & clog
considerando, tra tulll gil usl tecnicamente possiblll, legaiments consenilil e Mnanziadamente possibil,
soitanto quelll podenziaiments In grada di conferire agll immobll stess] Il massima valone.

Mella deferminazions del Valore delfimmabile, | ariter & ke modalita 4@ valutazione sl 5ona confiarmail
alle direttive di caratiere generale Impartite In merio dalla Banca d'iElia.

Cisl & a.p.i.. OOl SR & P!
Fol. B, 1 = Golma Gire Fusd A P F, 5
30 g o 2 L] L Crorm
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REAL, Inciire

In accordo con Il Clente, non ha effetusio alcun sopralluogo In occasione della presente
SeMmaEirale;

ha candotta e vakutazionl basandos! sul dall famit dal Cliente;

ha effetiuato un'analisl delle condizionl del mescall iImmobllar locall, consliderando | datl
econamic] In essl rievat! e adaliandoll ale speciiche carabierisiche della Propriets, aliraverso
appariune elaborazion| salsiche;

ha conskdersio be conslstenze relaive agll Immobll (supericle lorda suddvisa per
destinaziane d'usa) fornite dal Cliente & &3 REAG non verticate;

non ha verticato Feslstenza del relathve tiolo di Proprieta In cape al soggetio che ne esenciia
athuaimente | possessn, ma =l & basaio In meriin, esclushaments sulle Indicazion] del Clente.
Died parl, nan ha eseguiin verifiche Ipotecarie e catastall, ng accertament! In ardine alfesisienza
ol attrl dirit di terzl swlla praprieta o In ordine alla confarmita di essa alla normativa vigesie;
non ha considerato ke eventuall passhits amblentall gravand sulla proprieta. Per “passivita
ambidentall” ='Inbendonao tuth | costl da sosieners sla per evitare danni, sia per sanare sBuazion|
non confonml & quanta presaritio dale vigendl nomative In materna amblentale;

non ha eseguita alcuna anals! del suol, né ha analzzato | dinth di propriets e sfruttamento del
gas & del minerall present] nel sothceunio.

-\.'I“ I"H.
e P
30 giugrs F00 L] L rrrm
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Contenuic del Rapporic

Il rEpporta, contenenie & relazions fingle sulle concliesion] cul REAG & pervenuta, comprende:
Il valume Zero™ dl Cerficazione Valor con Cried Valuathl, Assunzionl e Limil, Condizionl

general jdel servizio);
Il "Valume 1" & relativi allegatl, che rporta e Informaziond relative a- dall identfcalivi, cantesio,

descrizione delfimmoblie, mencain Immobllare dl rfedmenio, shuazions urbanistica, tabela
conslstenze, slhuazione localva, conskderazion] valutative e Ebelle dl valutazions.

Conclugionl

Le concusian| di valore concement] 13 Walutazions sona stale fate da REAG sulla base del risulai
otterutl al termine di futte le seguent] aperazionl:

- raccolta, selezione, anals & valutazione del dall & del document] relath alie Proprieds;

- swalgimento dl oppariune Indaginl di mencato;

— elaborazionl tecnico-finanziarie;

- raccolta, selezione, analisl del “Market/Rent Comparabies”;

nonche sula base del metod| e del principl vaktad pid sopra Indicail

D=l & REM COMAL SOR B i

RRE M. T804 = Colma Care Fud V e F &

30 giughe H020 ] L Crevm )
.'6.
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Tuthe it prEMBSSD & CONSdersio

& nosira opinkone che, In base afindagine svoila ed a quanio precedentements indcato, | Valore di
Mercato alla data del 30 gugno 2020, degl Immobil cosffuent! | Fondo Comune dl imestimendo
Immobilare di tipo chiuse e rservabo, denominabo "COIMA CORE FUMD W1, nello stado occupazionale
Ini cul &l trovanio a tale data, sia parn a:

VALDRE DI MERCATD [Euna)
0 J0ID

Caurriar IHNOBLE

1 Vo o ercela & sagosic o sels daf coall 4 eoquibiionn g § liune soquieaie, B cul e, mecaeds guasi
Cemuskee de Chens sl it dele litnarin efalueie it preciwiin, pud afesia Fa 0255 ad § % dal eakve &

oS aapaals.

Llpidmen dal Wuovis Coraaving [COVID-TE), dehimaie dalivgeaittesions Mo deli Sl come ‘pandasas plabak”
TN mams J0M) e arle un depaft e secel S ghbal Rk o Vmdascn! negh Spealimend suec e
et b i it e, L s 2 sl nelhon b sl code, Rieas che, el dete dake valalasione, o
pennan fare s afldermenks ub e pnivan o S AL O SecEt pegrea e gapormees S ST dY een
L funie sibuaione COVAD-TE of povie & enle i sitcsfasse st pecsdant’ 8y ful basus U gisdine.

L st walularive comniann palinis ‘wiinoarierne concnals” come ndiefs de VP 3 8 WPRA 80 e RMCE Red Book
b D commagawion, s nodle relascnd s assec AMHals usl Mo cadeie @ w pid et Beade & caulah
Hapelis @ quinks normeiteile macesens b nommal condirii & mercale. Wik Doced ingatis fulues she SOWOHTE

potabie aee dul macat At O conapha S s Geuastivriedte @ esbaecns deg anied opents deke

R
Duff & Phelps REAG 5. p.A.
e Supervisionata & cantrollato da:
Cavenagl Mano nl
Director, Valuation & imestment Directar, mm@.; Investment
- - 1 [ —— -:-_._-_“.\_ e -.
-': 'y I;'l-' ﬁgllrl-'t-'.:"w-l"-:u{:-l-l’[};i{ﬂl o 22 ey
il & -
Simone

Papka Ricclard £+
Couniry Managing Direcior Chilef (w%
W -

mnmmmmmmymnmmmm che s
Ccompane:
— o Vokeme Teo conieossl A Leffers Cermificarions Valon con Cafer Valkdadh), Assumaionl = Liod,
Condizion gensrail e senszicl
= ol Wolewme 1 & reiaivd silegad.
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TEAM dl LAVOROD:

Alla sissura del Rapporis, eon la dirszions & la supendsions di:
Simone Spreafico — Managing Dinecior, Advisory & Vaiuatian Dept.

Supervisions & Confrodic

Marco Ugalinl — Direcior, Valuation & kvesiment

Federica Minnelia — Direcior, HospltaiTy sl elsure Division
Hanno collaborato:

Christian Cavenaghl — Director, Valuaton & Investment

Diavite Verganl — Assockate Direcioy, HospisiTy&d eisure Division
Cenin Sud Reag — Anaits! of Meralo

Micaela Berefia — Ediéing
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REAG ha indicato sspressaments s daks alla guals sono riferie e opinkond =
le comcChusionl ol valors. Lopinions o valors espressa & basals sullke
condizionl dl meraln = 3ol polere d'scguisio dells monsta ol dats dl
Aferdmemrio.

REAG nom ha proceduts alia vwertica In looo dells dmension| della proprists n
oggetio della presenis anailsl.

Tuite l= Indicazionl conc=mend] b= aree, | dimension] dele peoprists somo
stzt= fomile @2 REAS & w0k scopo ol conseniiee Mdenificazions del benl s
ESETE.

Ezse mon podmnno essere insediz In 2l di rasfedmento di propret o s
qualsiasl airo documenés legale, senza la peevenfiva accursts verfica da
parée & un notsio o legale.

Le plamimetrie, qualors present, sarannc da intenders] soltanto qual ausill per
rappreseniane ln proprietd & Famblente in oul essa & collocatn, Sebbene I
materiak sia stafn preparsto utizzands ol megho | dabl disponibill, £s50 non
deys egmere considermts come un devaments fopografico o come uns
planimetria I scala.

REAS, non ha esegulin akcuna indagine amblentale.

Se non dversamente indicato nelfincarico, REAS ha presunbo ks condom s
defia propretd = del benl m opostio & guanio previsio dalle vigent
regolamentazionl In matsria

READ imoline, ha presunio che & parte poprielada del benl dspefl e
repolamemadonl = maleia ambentsie = sa Giolaee d i | permessl,
corcessionl rlevant &l finl dela preseniz amalisl o che, = ognl caso, posss
otteneril s Annovaril

La sfima di vakre che REAG ha ssegulio, esclude specHicaisments Mesame
deifmpaic  amblenésle defvanbe da sosianze pericolose  (amiando,
fomrmaigekse, full ossic, eoc.) o polenzisiments s, o | danno sneSurale = =
contaminazion! dervandl dagll =t=Hl di t=memotl. 51 mocomanda Peseoszions
dl  nindagine ambientale  per la vohdazione  dl  possibll | oifeth
struthuraliambientsl che polrebbenn avens un Impatio significativ: sul valons.,
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READG non ha essguiln verfiiche oirca [a compaibiis delia proprists = del
benl con le prescrizionl vigent s malena d aocessibilibs del uoghl di lavon
ali= persone disabll.

READG non ha essgulln alkcuna anallsl del suoks, m® snalirzséo | didid dl
propriets & siuttamenio del gas = del mineral pressntl nel sobosuoio.

In refazione agil iImmobll cggetio della Valutazione, REAG non ha verficaio
lesisienza del relafvo Slois dl proprists Incapo ol soggetio che ne =sercha
oiuaimentz | possesso, ma sl & basata in mefdio esdusivamenie sl
Indicazion| fionnite dalia propriety. Del par non ha esegulio werfiche ipobecans,
né acoeriament in ondine alfesistenza di afrl didtt di tecel sulls Propriet o n
ordine ala confonmith di =3sa als nommatha vipenie.

READ ha presupposio che la propriets sk comforme al Flano Regolalon: &
ol destinarionl @uss vigsnil. Ha inoline presupposto ohe |1 dirffic di proprietd
sia eerdinio neifambiio del confinl & che non esists viclazone ded dinitio di
proprieth alinul nd scominamernio.

Hon sono siat consideradl | cosl, [ compres] quelll fiscall) potenziabmenis
emerpent dala vendia o dall” acquisirions dells Fropei=gy.
| vailor express] non comprendono FIVAC

Il soprallucgo alls propriztd, se effellusio, & sinlo condolto da personale
esperio nel sefiore iImmobiiare. T non dl meno, REAG, salvo che nom sia
espressamenie previsio nella presenie oferta, non esprime opisionl, né sl
repde pesponsablle, s Ninkegib srubumie dells propriets, Induss (o s
canformEs & special requisitl guall [a pressrodone incondo, & resisbenza, &l
berremotl, Ia skcurezzs ded vorston o per difetl Sisicl che non slano apparent]
per o simalone.
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Caontralio

Il Confrafio che regoia guesio Incarico, Condidon| Gensmal @ Seretzio Induse, ifi=he
Imemmente gl accondl elercorsl A REAG ed | Clenle. Esso sostulsce ognl
precedenie accondo sia werbale sia soifio & non pud essers modiicoio, == mOm
medianie accordo scrifio fm ke paril

Cadibii s del sontratio & del eradiio

Messuna dele Parll poird ceders, & ferzl, In lubdo o In parte, | conimtlo, senzs
presientivo conssnso sortio delfafm, secondo I disposio del’art. 1408 o, salvo nel
caso dl cessione di azlenda.

Il Clienbe pom pofrd delsgare te=rzl ad esaguire | pagamenio del comispetivo siabilio s
Tavore dl REAG, senza || consenso scrito: dl REAG.

Il Clienie riconosce dl =ssere siaio iInformaio & Reag sulfsieniualby d o poss bl
cessione del oredio & Wiolo definfivo & benslico dl una qualsias] persons plurdica &
sefin di Feag, denominats gul dl segulto Cessionario.

Il Cllenfle consenmie, #n d'ora & 3enzs rAsonse o ung ioke cessione & 5 impegna &
firmars su richiesta di Aeag ogrl documenic nacessaro alla egolartzzarions giunidca
& amminsiattva. Oeta csssione poltd ayenusiments szsengll semplosmsnbe
notfficats 3 mezzo lefom mocomandeta oon dosvula O rlomes od atireserso afo
siraghudiziale.

A depmemere dall evenisale cessione del crediio B Cllenie sard obbligato di dribo nel
canfront] ded Cessionaro al pagaments d qualsiss! somma dovats secomdo | pressnis
Contrafio ad al rispetio dl opnl suo obbligo.

Uilzzo ded ricolat ded'incarios da parts dsl Clanis

Soksnio I Clhente, Timatarko ded Conirabo, pud eflzzne | isulstl delincanon: syl
da REAG. N Clente mom polrd conseniire & few Fuliizzo del rfsutiatl medesimil & mom
polré comsentine & fered d considerare | nsultad del lasoro svollo da REAG oome
sosftuiid o quelll derhant] da propais verfiche.,

Coomumilsazical

Le partl hanno avulo facolty d comunicans & aserine informazionl, ira lono, 8 meExs
dl registmzion] presso oassles vooall e-mal & fax, sostio ohe tal fonme dl
comunicazions Ron ToRsen espressaments esciuse nel Confrafio. || Cllenis ha maslo
Fonere d comanmicare & fomie Ricomaron] ol f=sm msegraic da REAG allo
swoigimenis deifincanico. B feam assegrate alfincarico non em tenubs ad essere al
comenée d Informazionl formle ad alir, s=ppere apparbenentl & REAS. N I Clienbe ke
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potuty presumesre che Il =am sssegnaio alfincanico fosss &l comente di infommazion|
Tomille a =l

Comispedtive

Il Comispefivo siabifc & favore di REAG non & condizionato al rsultall deifincanco,
alk= opinionl & concusion] di valore mgghents o alle analsl =oniche swolie, rd ad aloun
Tatto successivo Im qualkche modo Collsgabile al fsultal deifincadca.

Il Clierrie paghen le fafure emesse da REAG alle scadenze patiulbe.

Risarvatezza del datl & delis Informeazionil.
READ, salvo quanty stetiaments finalzzaio alFadempiments ed alespletaments del
preserie Incarco, sl & obbligais & manmieners shefisments dservats e b=
Informazionl = | datl relsthi alfoggefio dellincarico ed al suo svoigimento & & mon
dhusigarl o render] nofl & ferd, sahw che In ofiemperanm & disposizionl =
provsediment] dedl farioris & salvo che = atifvild oppefio del Contrafio prevedano ks
comunicarions d tall dall a BEnill Pubibilc inkeressstl nelo svalgimenio dellfincarico &,
escusivameni= per Il caso dl alttefia d dsis room, a soggeS fed sulorzzafl dal
Cllerfe aif accesso alla plafistonma di gestions documeniale.
READG: hea Il diritho di mosirare | ke & b= pode d lyion el ambio dl wertiche Epetive di
qualbth o di conformild svolle da enll accrediial al qual RIEAD & associsis Bin REAG
che gl enil dl cerificazions garanfiscong, per quests fome di accesss al dail, [ shessa
risensierrs.
Le imdcemazion| mon sono siabe rafabe o non saranno atitale come rissnvabe qualom:

ljesse siano, al momento o nel fisfuro, @ pubblics acoessibilta;

Wie Imormazionl, nel momenio In cul vengono fomite & REAS, siano siale gis

pubbliche;
W= imfoemn azion] skano siabe fomie da vma parte f=crs non soggetta ad obbhighl
dl riservaberrs verso | Clente.

Il Sleme mon disulghsrd, né penderd socessible o ferzl, nemmena in perke, | iiseital
dei lxsoro svofio da REAG, | maberisle dsenasio dl propriety d REAG = 'oppefio
deffincaroo, del serdzio = del ruols svollo ds REAG, fatto sabso I casa In cul el
skang sisll espressamenis conbemplstl nel Contrabn & fato sahvo Il caso in oul 1 Cllenie
siz fenuio & fomire = informarionl In ofsmperanza a dspostziond o provsedime b
dedl Aaorks
Il possesso del Rappaorio fimale - in originale o In oopla - non d8 desgue | difto di
remderion pubibillco stmverss pubblldis, pebbliche relazionl, nobran o aid mezr] di
comunicarions senza Il conssrsos scibo dl REAG.
REAG ha inolire facolitd dl includese | nominabso del Clenie nel propio Senco dl
refierErme
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Protazions del datl pereonall

Le Farll rconoscons che clascuns dl ess= ha rasic & rafierd | dall personall
relazione al'=seourione dells propri= obbiigazion] cvvern alfFeserizo del propr Gt
derivanil da quesio Conimbo efo al'sdempimentio d| cbblighi di l=gge o d egolamenio
e che gl accomdl tm esse hanno definibs § ruole dl dascuna Pare [quale Tholare o
RAesponsabll d=l Traiamenio) in reladbone ala vigenis nomatha sulla prolezione del
dal personall.

Sako non sia simio dversamsnis siabillo, = Fard hanno ooncondaio & roonosceio
che lsddove clasoona Parie abbl absio | dall i conssguenza & queshy Confrafio, &
siessa ha =seguibo | Fobdamenic per = propodes inalid =, In guanio falke, & sisis
idenifcats come THolare del Tratamento inonelazione alls vigente nomeatha sells
proftezione del datl personall

Cimzcuna Farie ka rcoroscino = =1 & Impegnata ad ohempenans ali= obblgazion]
dervantl dalls vigent nonmistivy sulla profezione del dall personsll nella misua in cul
abbiano trovaio applicazione ailesenszione del propd obblighl ovverno alfessrdzio del
proer dirtl] al s=ns! del presenies Condmtio.

LirmHazions dells ecponcabiits, par Il caso di forza magglorns.

N || Clisnte, né READ sono responsshilll dl eventuall fiard] o msncanres, veriicatis]
nel corzo dl #voigimenio delfincanos, dovul a circostanze che s troving al di fuord del
ko conrolio Imdividuaie.

Lsgge appllosblls 8 Foro Competents

L'lrcanco & repolain eschestvam ente dala Legge Rallans

Sualsksl conboversis, comungue dedvanie dalfincardco, sard soggetda  alls
compsienza eschslva del Gludics Hallano, con compsisrea beribodale =schesha del
Foro di Bl lamo.

Classola di manleva, ndennlzo & ImBadones dal ricarsimanto

Il Clienb= =1 Impepna & Ensre Indenne, manievans & fsacie READ da gualsivopils
CONSEQUENZE megafys, Ccomungue dipspdente dalfassunzione = dally swolgimenio
delfincaroo, fafe sakhe = conseguerze derdvand da Impertds, neglpgeres o doio di
REAG.

READG sl impegna a enene Indenns, manievane & fsarcine | Clents da gualsivogl s
consEguenzs mregudidevols comungue dipendents daFinadempiments delfincanoo.
Fermo quanio solio discipiinaln in ordiee &l dannl all= persone &d ale oose maienial, B
misurs massma defFobbligo @ imsdennizen, =d I ognl caso ded fsssdimenio, sakvo I
casn ol e consepeenrs pregiudizlesoll dervino da dolo = colpa graee dl REAG, &
comungus = sempre, ImEata n=l confbondl d=l Clenle = del desfinatad dedls evenbsall
Fzdlance lethers & Re-Addressing, al'onorano siabifo mel presente conira@o o favone
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dl REAG, da Imendersl come imiie In oggregatc por el e pElesz dl
Indennizorisscimeario evenfualmente formulate da witl | desSnatan del Rapporio &
deliz Redlance 260 Re-addressing.

REMAD 5l impegna a enere indenne, manievare & rsarcine | Clenke da gualsivogila
danno alie persone &40 alle cose material del Clients causalo dal personale dl REAG o
da sucl rappresentall duranis Fesecurione delfincarico, falo salvo I caso Inocul B
danno dervl dal fsfio o=l Clienie. Ls misum delindennizzo, & comungue del
risarcimento, & sireiffament: onsequanziale & propoEionale al comportamenio ed al
Tabiz del persomale dil REAG o del sudl mppresemianil

Menirz 5) noem nella proprietd del Cliente, B personals REAG assseprato sl Tncarico 51
Imip=pns o conformars] & futle e prescririon] & e procesiure dl Sicurezzs richieste dal
Cllente_

Indipandenza dalls Paril

READ ed Il Clenie spiscons come comrasnt indipendent, ciasomno nel rspeto del
dirftll ceifairo. Nelio svolgimento delle ativith previste dal Conbmfio, REAG =1 &
riservata Il diftio di ubizzane corsulent esternl REAG & una Soclet che rspetta B
Legge sulls parl cpporiunib.

Subappalio

REAG sl riserda | facoits di awvalers] dl terzl subappaitatod nelfesecuione i L o dl
parie del senvizl oggeto defia presenie, femo restando ohe, con la soioscrizions delly
presemie Criferia, | Cllsnis presia sin d'oma I proprio conserso al ssbappahio al sensl =
per gl eflefl del'at. 1656 cc.

In caso di nomina ded subappafisiore da parie dl READ, resia fenma In opnl caso la
responsabiitd dl REAG nel confrondl del Clent=, nel ImAl Indicall mells pressnde
Cifferia, per | seretz fomil al Clente per I ramibe del subappaibstone

In caso dl momina del subsposibsions, guesdl sard fenuio &l medesiml obblighl d
rservaierza previstlnela presenie Dferds In capo o REAG.

Limitazionl neiluco dsl Rapporio

Il Aapports predisposio da READ poird essenes uiibzsio excluslaments per b= finailts
indicate ned Contrati = secondo ke aveerisnze speciicaée nel Rapporio si=sso. Ognl
alim uso & considerato impropria.

Precupposil & oiroostanzs gluridioo - ksgall

REAG mom 3 £ assunis aicuna responsabiiid n ondine: & presuppostl & choosianze
gluridico-isgall. REAS non b werficabs ré Ia Biokrby me = passivits gravant sulle
propriets. REAG ha presunto che B flolo dl proprieth sis valldo od =Mcace, che 1 dift
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dl propriety siano =serciabill & skl & che non ssisty alouss lpobeca ohes nom
possa essere cancsists afraeerso nomeall procedurs.

#tinmdibiits dells informazion] Tomss dal Cllants

Tuml | documentl, le infionmazion] = | dal fomill dal Clente o dal sual consslent], sul
guall REAG ha basaio k= proprie considerazionl & conclusionl @ valore o analisl
keoniche o semploemenk: ha disio nel rapporic finale, sono siafll assund Come
camicem| &gl oniginal, atendidl ed scoumst, non demmndo reifambie delfiscaios
una lono verfics sistemalics. READ non ha assunio perianio aikcuna responsabiis
circa la veridicit di dall, opision| o stme fornie da terz] &d iImpispate nello swolgimenio
delfimcanoo, quanbungue Bocofe presso fondl aMdabll, & meno che non Adentmse
espressamenie nel'oggeio delfincanoo [a verifos d tall datl ed Informazionl

Assagnazions della propristd del dooumestl

A meno che non sia diverssmente siabilio mel Confrafio 0 da seccessiwo acoondo
scritto, i | document racooll, | suppord informalic] & = nole di lasorn redale ds
READ rimamanns dl sua proprictd = saranno da b conssrvabe per un pericdo dl
almena cngue annl. Curanis quest periodo, & sulla base di una semplice richissta, 11
Cliente awd acossso & quest document]! al fine & scadisfars necsssES Conpesss
alfuso specficato nel Confratio o perusl ad =350 collepal.

Standard profecclonall

READ ha svolo Mncarico In conformeild a9l standand professionall applicabll isognl
caso, | senizl professionall prevedono anche gludld espeess] In un ambio non sempre
certn & basall su un'analsd di dsil che possana Non essere verBicablll o essere soggett
o camibiamert] med fempao.

Il Chemle, & k= alve part] sulorizzates cul I Clemls comunicherd | iseisll delfiscanos
svolio da REAG, dowmanna ghedicame 'opersto dl REAS sulla base dl quanio stabiRs
In conira®o & sulla base degll standsrd professionall appicabil.

Amibtto deil'inearioo

REAG sard f=nuia & rispetiane l= condizion] previste dal Contrafio solo per quanic
riguarés | sendzl specBicatamenis Indicall pello shesso = = modiiche riguandant
Fambtio di tall s=rvizl espressamente indicate In ognl suCCEssiyo acoomo soritio tra e
Parl. DI conseguenza, Fiecanoo non Include seretzl che non sianc comelas, né sinsns
responsabiits di aggiomars || lavoro una volla che quesil skang stall completat,

READ Inoiire = riserva Il dinli & riutans o sseguire gualsiag senddzo agghnliva nel
case In od rfienga che Eall serviel possano gererare un confiifo d inferess] reake o
anche solo percepiln, © nel caso In cul Messcuzione df il alielid ska Negale o B
viciazione delle nomative appicabll o deghl standard professionail.
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Cnerl ssolucl

| serdtz] offerl da READ non prevedons che | porsonale REAS presll Esimonians o
presenz in Tribemale, in udisnze 0 aline, 3 meno che obd non sia stabiilio me Contrafio
o In un successho accordo sorffio.

Requicti per Fecplstamanio delfincarioc di Esperio Indipsmdanks
REAS dichiara & garanfisce [a confionmily & |a Hspondenza della popria siutium al
requizl prescri al sersl del'art. 16 comma 7,8 = 9 del DAL 0. 20 ded S o 2015
garanfisce Inolire ol non trovars! in una delle shsarionl o Impedimento alassunrions
deffincanico indicate & comema 11 del predetio arbcolo.
REAS, Inokre, 5| obbilga:
+'a comunicare iempesivaments al Clente Meventmle soprasenienzs di s dell
suddeie shuazionl di Impedimentc;
<'ad asteners] dala vakiazione In caso di condio di Ineress] In reiarions al benl
da valubare, dandone iempesitva comunicazione al Cllengs

Caodios Etioo - Modsils Organizzaiive al cancl del DLgs. 23152001

Il Cliente prence atto che REAS ha sdofaio un progro codice ebcn (4 segulin “Codios
Etico”) = un modslo o ogankzarons, gestions & controllo In conformits &l principl
ed alie lines guida previste dal Decreto leglsiafiva 0, 23142001 [d s=guiln Tdodello
2317 L'adozions del Modelio 231 ha lo scopo dl prevenie Ia commissions del meatl
previsi dal suddetn Decrsio legisisfive = di evEare Fappilcazions delle relafive
sanzionl. Copla del vigenis Codice Efico & disponibile su esplicita richi=sta del Clenie,
Il Cleme dichiars, per 54 =g in eiazicne a popre eventual contollant] & controllste
direttamente £io indiretaments: - dinon opemne non avens wiiicl, atity, Imesiment,
transazionl} in paes! sensibil afo sogget A sanzionl &d embarghl dispost dale Mazion|
Unlle, USA, UE & locall - i non operans con persons o enfild che hanno ssde elo
altfetta nel preces paesl; - non essens destinatario di stafis sanzionl.

Coonflfie di intsmecss

READG, decors! = mes] dalls dats dl consspra o=l rapporio, s rieemdy lbers dl
presemtare & soppell terrl offeris per servizl relathed slle sbesse pooprietd Immaob Blar
oggetn dela presente offierts.

Terming d| deosdenza per lo contesiazion], Feclamo, Terming di pressoriz o
dell'azions

Ferma pomfro Pappllcazione dl monme Inderogabdl d l=pge, || Clieniz  polrd
mantesiare, 3 pena dl decadenzs, entro 20 gioml dal fdozsimentc del Rapporio, &
propria Insoddistazions ivviando @ REAG un reclame ailindizzo cesiomercasifinag-
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do.com , mel guasie indichen con peecisione | modyl dells propia Insoddstasione & gil
exeniual wid, emor e dffomiits oggpeifo dl contestarione.

Al fine dl accogliens & Aspetare e esigenze del Clene, READG ssaminsm I'sveniuake
neClamo con puntale altenzione werficands & analizzando 'operats svollo.

READ =d || Clienke riconoscono & dichiarans espressamenis che || presenbe conbrafio
costiulsos confrafio dl appafo di s=ndzl & che, comseguentemenis, Fazione nel

comont &l Dul & Phelps REAG & In ognl caso soggeta al smine d presorizion
biennale di cul al'art 1667 cod.dv.

COIMARES

W44



B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

DUFFé&PHELPS
Real Estate Advisery Group

Durlf & Prasgrs REAG B.p A, o 3000 BHI3 1
‘Cuvra Dmdorsls Collsoni
LT m et Mardptal pa |
2284 Agrein Ba raw (M| Enby e Sufisrdphal pa com
[ T T PR A R ey — rs————] il o’
T R e e ] i o Rl R e A ] e e i S i
A ey, ' L vy S b O Ui’ S dve paoviied By Dol d Sheinn Suceiie, L0 bembar FRULET. Pagand
P da s et o4 S, LLE ML st i Uit s o raekaing B Smcule Civmds L, b g’
Bl A ot BAEA 0 iy il il | i b o T it e el R i i et b Dl TR S b L O mh
i i Fagnalsting by Ve Finaci Rty hEA Frappe——— i G, wibioh i o Tie'
A o IV Ay ikl o R b o Priepad Wl Pl LI bl b oy | o e i i RO il e Oy T S B el
il Eruage o' s,
N
(i3 RiCS d
| e
i - ﬂs.

COIMARES W45




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

DUFF&PHELPS

Real Estate Advisory Groug

COIMA S.G.R. S.p.a. 30 aweno 2020
VALORE DI MERCATO

Fonoo ComunE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO E
RISERVATO DENOMINATO
“COIMA CORE FUND VIDI®

VALUTAZIONE SEMESTRALE

EXECUTIVE SUMMARY

ATIEMDA COM BISTEME
Dl GESTRONE QLALITA
CERTIFICATO DA DMV GL
=150 001 =
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Agrate Brianza, 30 glugno 2020

RE. n° 23119,01
Spettatie
COIMA SGR 5.p.A.
Plazza Gae Aulert, 12
20154 MILAND

Oyggetio: Ralazione di stima dagll Immoblll che compongone | pafrimonie del Fondo
Comung o Imvestiments Immobilliare di Hpo chivso, denominato “COIMA CDRE
FUMD WIN", al 30 ghegno 2030 — EXECUTIVE SUMBARY.

Egreql Signol,
In conformita alfincarico da Vol confertin Dulf & Phelps REAG S.p.A (0 sequito REAG) ha effethuato

la prima valutazione semestrale del benl Immobil costtuend | patimonio Immobiiiare apparienente al
Fondo Comune dl investiments immabiliare di fpo chiuso, denaminato “COIMe CORE FUND ViIr, al
fine di determiname || Valare d Mercato alla dala del 30 glugno 20200

La valutazione effefiuata da REAG, In quallta o Esperio Indipendente, sara ulllzzata per una verifica
patimoniale, al sens! deifart. 12 del Decrein del Ministern deiMEconomia & delle Finanze n. 30 del 5
marzo 2015 e del Regoiamentn sulla gesfane colleliva del risparmio (oo V, capitolo IV, sezkone ),
emanato con Prowvedimeanto o Banca @italia del 19 gennalo 315 e s.mL. nanchs delie Inee guida di
Assogesfion] del maggio 2010 e della comunicazione conglunta ol Consob e Banca Ditalla ded 29
Luglio 2010 & 5.m.L.

[ & Fops BEAS Sps vlcoE RS
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FERIMETRO IMMOBILIARE OGGETTO DI ANALISI

i portafiogiio In oogesio comprende, aila data del 20 glugno 2020
+ N 1 Immoblie cielo tema ublcaio nella perferla sud-ovest della cta ol MEano — Via

Lorenbeqgglo 240, destinaln a lerziaro (Vodalone Vilage).

Per e caraliersiiche delfasset =) imanda al report valutalivo allegato.

-\.'I“ I"\-.
B BT SI on e P
30 glugng 2030 2 - —d

| e

e
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Definizion|

Mel presente Rapporie al ferminl dl sequiie elencall deve atiibuirs! la comispondents definizione,
salvo 6l dversaments indicaie nel Rapporin sessoc

“mmoblls” (dl seguito |3 “Proprieta™) Indica Mnsleme o bend immobill (lermend, fabbricatl, Impland

fissl e opare edll esteme) oggetio della Valutazione, con espressa esclusione di ognl alino e dverso
bene, compres! benl mobil e benl Immaterial,

' alufazicne” Indica “unapinicne sul valore d ur'attivita o dl una passivita In base 3 criter] concondall
e dichiaradl, a una data specticata. Sako limitazionl concordate nelfamiblic del terminl delfincarico,
tale valulazdone sar espressa a seguilo di un sopraliuogo & 4 ulteror oppariuns Indaginl & ricenche,
tenuie conbo della natura del bene e delio scopo della walutazione™. (RICS Red Book, ed. Halana,
g 2047

“yalore dl Mercaio™ indica 'ammantare simato a cul un'alivita o una passivita dowmebbe essere
cedita e acquistaia, alla dala dl Valutazione, da un vendiore e da un acquirente privl Al legamil
pariicalar, enframbl interessall alla compravendita, a condizlonl concomenziall, dapo un' adeguata
commercializzazkane In cul le partl abblang agko enframibe In modo Informata, consapevale & senza
coerdziont (RICS Red Book, ed. Kallana, luglo 2047).

oCanone dl Mercabo™ indca Tammantare stimato 3 cul un Immoeblle dovrebbe essere Incato, afa
data of valulazione, da un locatore a un candutbore pivi dI legami pariicolar, entramibl Interessall alla
transazione, sl base dl terminl contetiuall adeguall & a condizionl concomenzial, dopo T
adeguata commerclallzzazione In cul le partl abblano agio enframbe In modo Informiatn, consapevole
& §enFa coerdzionl (RICS Red Book, ed. Baliana, lugho 2017).

"Superficie horde™ espressa in mg, & quella misurata al Mo estemo del mun permebal el
fabbricato, ala mezzera delle murature confinant versa berzl

"Supericis commerciale” Espressa in ma, Indica la superice lorda 3l netto del iocall teenpiogicl, del
caved e del vanl scalalascenson.

COIMARES
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Crifer vahutativi

Melfefietuare la Vakiazione REAG ha adotiato mefod] & principl dl generale accetiazions, rcomendo
In particolare al “arited valutativi® dl seguito Nusirail

- Maiode Comparalivo (o del Mercalp) sl basa sul confronia ira |a Proprieta e alin benl con es6a
ml.MWMummmmmum

plazze concomendall.

- Mstodo Regaifugle: prende In canskierazione due MVers! approce! Mmetdoiogict

. Coplislizzazions Diretts: &l basa sulla capializzazione, ad un fE=s0 dedotto dal menain
nnmmmmneﬂmngmuannmm

&) sulla deferminaziane, puunpemmuﬁrmnumuuhmmunmm.ua
locazione della Propriety;

b} sulla delerminazione del Vaionre of Mercato della Proprieta meiants |3 capialzzazione
In perpetults, alla fine o tale periado, del retdio netho;

©)  sulrathualizzazione, alla data della valutazione, del reddi nettl (Bussl ol cassa)

REAG ha oeferminato || Valore nel presupposto del massima & mighane utiizzo degll Immobll & clog
conskierando, tra tusll gil usl fecnicamente posslblll, legaimente consenill & finanzladamente possioll,
soitanta quelll potenziaiments I graca ol confierire agll iImmobl stess! Il massima valone.

Mella deferminazions del Valore delflmmabile, | ariter & le modalita @ valutazions sl sona canfarmatl
alle direttive dl caratiere generale Impartite In merfio dalla Banca d'iialia.

Dsll & READ S.p.A par COIMA SGR 5 LN
R, M. 2301801 ~ Geima Grn Fuaed Vi e F, i
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REALG, Incilre:

= In accordo con Nl Cliente, non ha effetuato alcun sopralluogo sulflmmoble; Mulimo
sopralluogo @ etaip eSctiuato nel mese o dicembre 2010, In oocasione della prima
valulaziane semesirale;

=  hacondotho e valutazionl basandos! sul dall fornitl dal Cllende;

= ha efettuaty un'analisl delle condizionl del mercall immobllan local, considerando | datl
econamic! In essl flevatll e adaliandoll sle speciiche caralierisiiche della Proprieta, atiraverso
appariune elaborazion| safistiche;

= ha consliderato ke conslstenze relaiive allmmabile (superficle lorda suddvisa per destinazione
d'usn) fomikke dal Clente & da REAG non verilicats;

= non ha verficato Fesistenza del relative tholo di Progrieta In capo al soggetio che ne esemila
athuaimente | possesso, ma = & basatio in merfio, esclusivamente sulle Indlcazion] del Clente.
Dl parl, man ha esequiio werfiche Ipotecane e calasiall, né accertament! In ardine alfeslsienza
ol alfrl dinif) i teez1 sulla propriets o In ordine alla confarmita di essa alla normativa vigente

= non ha conskdersio ke eveniuall passhita amiblentall gravand sulla proprieta. Per “passiita
ambidentall” ='intendona tuttl | costl da sosienere sia per eyftare danni, sia per sanare suazion|
non conforml 3 quanto prescritio dalle vigendl normative in materna amblentale;

= non ha eseguito alcuna anals! del suol, né ha analzzato | diitl di propriets e sfuttamento del
gas & del minerall presenil nel sottesunio.

Dislt & READ B.p pir COIMA S0R S A
PO, M. 2301801 = Gsimia Grm Fuset VI . ] k1
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Contenuic del Rapporio

Il pporta, contenente I3 relazions finale sulle conclusion] cul REAG & pervenuta, comprende:
Il "vaolume Zero™ dl Cerdflicazione Valor con Criied Valulathl, Assunzionl e Limil, Condzion
generall {iel servizio);
Il *alume 1° e relativl allegat], che rporia le Informaziond relative a0 dall Identifcaivi, contesio,
descrizione gellimmoblie, mercain Immobliare d dfeimenio, sthuazione urbanistica, tabela
coneksienze, sluazions localva, conskderazionl valutative e tabelle di valutazions.

Conclusionl

Le conclusion] dl valore concemnent] 13 Valutazions sono siate fratle da REAG sulla base del isulial
otterufl 3l iermine di futte |e saguent] aperazionl;

raccolia, selezione, anals! e valutazions del dall e del document] relaid alie Proprieda;
swoigimento @ oppariune indagind d mencsio;

elabarazionl iecnico-finanziarie;

raccolia, selezione, anals| dal “MarketFent Comparables™,

nonché sulld base del metod| e del principl valutaivl pil sopra Indicail

Dsll & READ B.pA per COMA S0R & A
FA. M. 23016,01 - Caima Girn Fusd VI P F, 5
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COIMARES

152




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

DUFF&PHELPS
Real Estate Advisory Group

Tutio Cith premesss 8 Consdersio

& nosia opinlone che, In base allindagine svoita ed 3 guanio precedentements indicato, || Valore di
Mercaio alla daia del 30 gugno 2030, degll Immobil cosifuent! § Fondo Comune di imeestimendo
Immobilare d fipo chiuso e Msenato, denominabo "COIMA CORE FUND VI, nelio statn occupazionale

Ini caul &l frovano a tale data, sla par a:

Valore di Mercato:
Euro 211.000.000,00

(Euro Duecentoundicimilionit0o)

1 Mikorn & Mevcels & sapmale wl sell dai couti df Baquiniong P i i soquienis, 1 cul Redears, secasds guas
vkl del Chente acts base dede Faisurisy afaluste i @recedeize, pud affestes Fe § 2595 ad § 3% dal ralre &
ek magac.

Llmpidamnn el Wucve Coronmvius (COWIENTE), deianie daliiqgaairesie Modais dete Sani coms ‘pandass plhbes”
P marre B0 Ae arule us e o seced s plobal Rastinoa e Vmiasicn’ nepl apcaismend’ song i
i iahe i mest pass. il commacie o ol sellon d st skl Rilesmes che, i dete daks valulasion, o
poxeam fare iz afidement: suble Sasaion st @ aw Sl d et pregress pae esprmees L pvene d) e
i siasicies COVAD-TE o povie & Fenile @ cHCOHARTS SiviEe prvedent sy ful basers s g,

Lt ot valilazions costine gadiinls ‘un e lrrs concrals® some dcela de VRS 3 e VWPGA 10 del RICE Fled Book
el DN cossegomazn, aile noste vmlitaricon den Bisne §iols uwe i caresse o w pil st Feade & cautal
Hipslks @ quanks nomaimente necesaens o ncrmall condinodl & menoak. Vil Tncerfs impatie fules che SOWELIE

petrabive are ! macatc mnctdare 31 conaihe & o Gamaslreite @ reutsces deg aaas! sopea deke

s,
Duff & Phelps REAG S.p.A.
Redatio da: Supenvisionato e confrollato dar
Chrisfian Cavenaghi _
Director, Vakation & | t i 1"?;"-1 Ligofini .
(o o St l; gy f,-fl'l i
e " Simone Spreafico
Managing Qirector, Advisffy & Valation Dept.
. 'r -
o
Pacla Ricéard = =" £

Country Managing Director WHW
AT

[

Per poa oomelE comprensione del poubsll dele aoald 5f demands oile jeffure ndeprale o festo, ohe s
Dompone:
= o Violme Fero condensve A Leffers Cemficaxions Valon con COnfer’ Vakdedw, Azomaionl & LieT
— o Wiodorme 1 o reiaivd silegad
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TEAM di LAVORD:

Alla stesura del Rapporto, con la direzione e |a supervisione dic
Simone Spreafico — Managing Direcfor, Advisory & Valuafion Dept

Supervisione e Controllo:
Marco Ugolini — Direclor, Valuafion & Imestmend

Hanno collaborato:
Christian Cawvenaghi — Direcfor, Valuation & Invesiment

Centro Studi Rieag — Analisi of Mercato

Micaela Beretta — Gofting

Dell'& RENE G ph par OOIMA SGR & e
FoE. ML 23719.0 _mag:nu vl pA i 5
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EE

READ ha indicaio sspressaments i dabs alla quale somo riferie b opinkonl =
e comclusionl ol valor=. Lopiniore ol valors espressa & basala sulle
condiziond dl menoalo = 3ol pofers d'scquisio dells monsts alia dsts dl
Aferimermio.

READ mioni s proceduln alia veriics in loos delle dmension| deils propriets s
ogoeto della presente smallsl.

Tue & mdicarionl conceamentl k= aree, = dmension] dele proprists soms
sizie fomile da REAG al solo scopo dl consenline Mdenificarions= del benl &
BEETE,

Esse mom poimnng esseres irsedle in s dl rasferimento dl propriet o m
gualsiasl sino doowmento i=gale, sEnzE 3 prevendva accursts weriica da
parte dl un notals o Egale.

Le pisnimetrie, qusiors present, sarsnn & insndersl solanin quall ausill per
rappresentans s proprietd = Famblenie in ool esss & collocan. Sebbene I
materiale sia stafo preparato ulizzando &l meglio | datl disponibll, =550 nom
deys egsere considerabts come un devamends iopografico o come uns
planimetria in scala.

READ, non ha esspullo alcuns mdagine amcdentaie

Se non diversamente indlcatio nelfincarkcs, REAS ha presunio s condom iy
dela poprietd = del benl B opgetio & guanio previsio dalle vigent
regolamemazion In matsra

READ imolire, ha presunio che & pare proprieians del benl dspell =
regolamemadonl = maieds amblentsie = sia Giolare o bl | permess), =
concessiond rlevant &l finl dela presente arallsl o che, s ognl caso, posss
othenerl s Annoyaril

La s8ma dl valore che REAG ha sseguio, escludes specHicaiaments Mesame
deifmpafic amblentale dedvanle da soslanze  pericolose  (amianto,
Tormeaideide, fiMull iossid, eoc.) o potenzisiments iall, o Il danno shefursle & =
coniaminazion! derfvand dagll ==t di =memotl. BI mocomanda Feseoszions
dl  unindsgine amblemale per B valtarione dl possbill | dietd
stuturaliambientall che potrebbero avens um Impstio significatvo sul valkones.
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REAG mon ha essgulln vwertiiche cica |3 compafibiis della propriess & del
benl con e prescrizion] vigent s maleda @ accessibilby del luoghl di o
ali= persone disabil.

REAG non ha essgulln akcuna analsl del suolo, mE analizzaio | diid di
proprieh = siultamenio d=l gas = del minerall presenil nel solosucio.

In refazone &gl Immobll cggeto della Valrtadone, REAG non ha verfiosio
l'esisienza del relafivo Siolo di proprizts In c2po &l soggetio che ne =sencha
ounimente | poseesss, ma sl & bassta in medio esdusvameniz sulls
Indicazion| forniie dalia propriety. Del par nom ha esegulio werfiche ipotecarns,
ni& accerimment In ondine alfesistenza di airl didtt di tecel sulks Propriets o n
ondine ala confonmiby di =ssa alls nommatha vipenie.

REMAD ha presupposic che la propriets ska comforme al Flano Regolators =
allz destinarionl @uso sipenil. Ha inclire presupposto ohe || dirfo d propriets
sia ez=roiiaio reifambic del confiel = che mon esists vicladone ded didtio di
propri=th alfinul nd scominamenio.

Mon sono sitall considerad | cosd, (W compres] gusill iscal) potenzialmenis
emengeni dalla verdha o dall acquisizion:s dells Proprisi.
| veailor espress] nom comprendong FIEAC

Il sopralluogs alls propristd, se effetusio, & sl condolto da personals
esperio nel setiore iImmoblilare. T non dl meno, READG, saivo che nom sl
espressamente previsto nells presemie ofierta, non esprime opelonl, né sl
remifie responsablls, oirca Minbegrib srubiumle dells proprisss, Induss @3 sus
corformES & special reguisil quall la pressreione incendo, b resistenza 3l
teremodl, la sicurezza del lavorsior o per difett 4isicl che pom slsno apparent
per lo simalone

COIMARES

156




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

DUFF&PHELPS
Real Estate Advisory Group

Contralio

Il Coniratio che regola guesio Incarioo, Condidon] Gensmal @ S=rdzo Induss, rifiehe
Imteramente gl accoedl infepcorsl ra REAG ed | Cleple. Esso sostflulsce ognl
precedenie accondo sia werbale sky soific & non pud essere modHicalo, == mom
mediante acoorda scritio im b pardl

Cudiblitbs del sonfratio & del sredio

Messuna dele Farll poirdy oeders, & fecl, In o o In parde, | commtio, senza 1)
preventhvo conserso sorilio delfafim, secondo I disposio delart. 1408 cc., sabvo nel
caso dl cessione di azlenda.

Il Clienke pon pofrd delsgare terz] ad eseguire | pagamento del comispetivo stabilic s
Tasore di REAG, senes || consenso scriio dl REAG.

Il Clieniz rconosos di =ssere shlo Informalo da Reag suleveniuaiby o o poss bl
cesslone del oredio a ol definEves a baneiichs dl una qualsias] persona gluridica &
srefin di Feag, denominsts gul dl segulio Cessionarnio.

Il Cllenie comsenie, sin d'ora = senzs fdssnse a una fale cessione = sl impegna &
fimare su richlesia di Reag cgnl dooumenio necessario alls regolarzzazions glurkdcs
E amminisimitya. Della cessione polrS evemusiments essergll  semplosmeni
notficals & mezzo lefism mocomandata con dcsvula d rlomes od aliraserso afio
siraghudiziale.

A decosrene dallevenissle cessione del credlio I Cllenbe sard obbligato dl didbio: nel
comrontl dal Cassionano al pagamants d quakiasl somma dovuss seconds I prassnis
Contrafio ad al rispetio dl ognl sua obbdigo.

Utlizzo del ricodat] ded'incarios da parts ded Clamis

Sokanko | Clenbe, imatano del Commabo, pud ellzzane | dsullstl delincarico: seoho
da REAG. B Chente mon poind conseniire @ fecz] Fublizeo ded isuliatl medesiml & mon
poiré consentire & Gzl o conskierare | rswlial del lovoro svollo da REAG come
ol dl quell derhant] da proprie verdfiche.

Comumiloaczion|

Le partl hanno avuio facolby di comunicans & asfierine informaziond, ira lono, 8 mEEs
dl regisimzion] presso cassls vooall, =mall & fax, scosfio ohe il fonme dl
comunicazions mon Tosserns espressamenis esciuse nel Confrafio. || Clenis ha aveio
Fonere d comamicare £ fomnmie Rfonmazionl ol f=sm msspraio da READ allo
svoigimenis deifincanico. W feam assegnats alfincanico non em tenubo ad essere al
comenie dl informazion! fombe ad alin, seppere apparbenent! 8 REAG. N& 1| Cliznb ha
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potuby presumere che | team sssegnsin alfincarico fosse &l coprenie d indoemmazion|
Tomil= a ferzl

Cormicpettve

Il Comspetio siablfio & favore di REAS non & condizionsio &l riseliall deifincadoo,
all= opinionl = condusion| dl valor= mpgkent= o all= anallsl Eoniche paolie, e ad aloun
Tabio sucr=ssivo In qualche modo oollsgabils &l isullat dedFncarcao.

11 Clierie paghsrd b= falfure smesse da REAG alle scadenze patiulbe.

Ricarvatsrzs dsl dat & delis Informazionl.
READ, salvo guanio steliamente finslzaio aFadempimenio ed alespletaments del
presemie incarco, =l & obblipsts & manienere sieefismente dsonvate ube =
irformazion] = | dafl relsid alfoggetn dellncarico =d al suo ssoigimento = a mon
dhasigadl o renderll nofl & el sahvo che In ofismperamem & disposiziond =
prosvediment! deil fuioits & sakeo che = altisitd oppetio del Contraio prevedano b
comunicazion: d iall dsfl & Enfl Pubbillcl inferessat nelo ssoipimento deiFincarico =,
esdusivamente per | casc di alitsfia d dais room, & soQpef fecd sulcrizzstl dal
Cllenie allaccesso alla piatisionma di gesiione documeniale.
READ ke Il diritto: dl mosirare | e = b= pode 3 lavoro eslambio df verfiiche spetiive di
gualiy o di confomild svolle da enfl accrediEad al gual READ & associais Sla READ
che gl =ntl d cerfificazion: garanfiscono, per quests fome di accesss al dall, [a stesss
risemnaierrs.
Le irdcemazion| mom sono stabe trafaie o non saranno Satiate come isenvale gualom:

[jesze slano, al moments onel fisfuro, d pubblica acoessibilts;

Wiz Imfomazionl, ne momenio 0 cul vengono fomile a READ, siano siale gl

pubbilche;
Mjiz imfoemazion| siano sSabe fomie da wna parte f=za non soggetta ad obbighl
dll riservaierrs verso | Clente.

Il Clents mom divulghsd, nd penderd sccessiblle a fol, nemmeno In parie, | iseiEbd
del lxvorno seoiio da REAG, | materisle fsendaio dl propriet d REAS e Nogpetio
delfincarico, del serdzio & del ruoke svollo da REAG, fatbo salwo I caso In cul §el
siann siall espressaments confempdsil ned Contrato & Tatio sahao I caso inooul I CIkse
sia tenuioc a fomine & informeazionl In ofismperaroes 8 disposterlond o provesdiment
deil Autorks.
Il possesso del Rapporio finale - In orginale o In copla - Non &8 dungue I dttio di
repderio pubbilco atimssrss pubbilicts, pebbliche relaziond, notziad o afd mezzl di
comunicarions senza Il conssrsn soito dl REAG.
READ ha Inoltre faccitd dl includsre | nommalyo d=l Clents nel propric senco di
nefieEre
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Protezions del dabl pereonall

Le Farl rconoscono che clascuna dl ess= ha fafisio = aflerd | dall personall In
rdazione al'=secuzione dell= proprie obbiigazionl cyvero alfesercizio del prope dirtd
derivanil da guesio Conirato efo al'sdempimenio d) obbdighl di lzgge o dl regodamenio
e che gl accondl tm ess= hanno definibo I rucle dl descuna Parde (quale Tholare o
Responsablie d=l Traftamenin) i relaziones ala vigeni= nommatha sula profezione del
dab personall.

Sako non sia siaio dversamente stabilio, = Farl hanno concondaio = rconoscheis
che isddove Clasouna Fare abbla imitaio | dat m consspuenas & questo Confratio, ka
siessa ha =seguiio | frettamenfo per e proprie finaltd =, In guanio fale, & sisis
denifcats come Tiolare del Trataments i reladone alls vigenie nomativa sulls
profeziane de datl personall

Clascuna Fars ba rfcomoscdulo = sl & iImpegnata ad oiemperare alle obblgazion]
derivanil dalla vigenbe nonmisilea sulla profezione del dall personall nelia misum In oul
abblano troveio applicazione allfessoszione d=l propr obiblighl ovver alfesscizis del
propr drith &l sers) del presenis Confratio.

LimHaziomns della recponcabiits, per Il caso di forza magglors.

Né& || Clienke, i READG sono responssblll dl =sentuall fiand] o mascanes, veriicatis|
nel corso di svoigimenio delfincanion, dosul a croostanze che sl trosino &l di fuor de=)
koo cantrolio individualie.

Legge applioablls 8 Foro Compstants

L'incanos & regodin eschesivaments dala Legoe Rallsns

Cuslsias| conlroversis, comungue defvante  dalfincarco, sard soggels  alls
compsienza eschslva del Gludice Hallano, oon compeienen emtorale sscheshm del
Foro di Rlkanao.

Claseola di manlova, ndennlzo & ImEazions del ricareEnanta

Il Clienb= sl Impepna & fenere indenne, manievans & fsacie READG da gualsivogils
conseguenza negaiva, comungue dipsndents dalfassunzions e dalle swolglmentos
deifincanon, fale sahve & consegusree dervant da imperirs, neglipsroa o dodo di
REMNG.

READG 5l Impegna a Eners Indenns, manieyare & fAssrcine | Clienke da gualsivogils
conseguenzs preghusdidevols comungue dipendents dalfinadempiments delfincadoo.
Fermo quanio sotio disciplinalo in ordime @l dannl allie persone ed ale cose malenal, B
misura massima delobbiigo d isdennizzen, &d I ognl caso ded rssscimemio, sakv I
cass In ool Ie conssguenze pregiudizievoll derfving da dolo = colpa grawe di REAS, &
comungue = sempre, ImEats nzl confrondl del Clenie & del desinatan defle sveniusl]
Redlance eters & Ae-Addressing, al'onoraro stablifo nel presente contrafo & fsone
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dl REAG, da Imendersl come lmie In aggregaic per hoife = peeles= di
Indennizzodrisscimenio evenfualmanis formuiate da bt | desSnatan d=l Rapporio &
delie Rediance &0 Re-addressng.

REAG sl Impegna a fenere Indenne, manieyars = dsarcine | Cliente da qualsivoglia
danno alie persone &in sle cose materall del Clienbe causain dal personale dl REAG o
da suol rappresenisl duranie Fesecsrione delincarico, falfio ssbeo Il caso Inocul 1l
danno dervl dal fsfo de=l Clonie La misum delindenniezo, = comungue del
risarcimento, & sirefamente consequanzisie = proporzionale &l comporismenio ed al
Tabo del personale dl REAS o del sucl mppresemianl

Mentre 5l rova nedls propriet del Cliente, | personals READ asseprato sllincarico sl
impegna a conformars! a futie le prescrizion] & e procedure dl siourezza richieste dal
Cllenie.

Indipamdanza dalls Paril

READ ed I Clente agiscono came comiraent indipendenll, dasomno nel rspetin del
difil deifalimm. Nelio syolgimento delle aiivith previsie dal Conbrmafio, REAG sl &
risenssis 0 ditio di ulizzare consulend esternl. REAG & una Bockeid che rspeba B
Legge sulls parl cpporunib.

Subappalio

READ 5l serm |a facoitd di avvaiers] d el subappaiiaod nelfeseourione di ul odl
parte del senvizl oggetio della presenie, femeo resando che, Con |8 sofoscrizrions defly
presemie Criferta, I Cllenie prests 3in d'ora il progro conserso ol subappahin al sensl &
per gl =i del’art. 19656 c.r.

Ini caso dl nomina del subappaliatore da parie d REAG, resta fenma In opnl caso &
responsabilily dl REAG nel confrontl del Clent=, nel ImAl indicall mella pressnie
Criferia, per | serstd fomil al Clenie per I iramibe del subappaitaione.

In caso di nomina del subappaitione, quesdl sard i=nuvio a1 medesiml obbdighl di
risensaiezzs previstl nela presenie Offerta In oapo 8 REAG.

Liminzionl nell'uco dsl Rappario

Il Rapporio predisposio da READ pofrd essers ulilzzsio eschuslaments per e Tinalits
Indicale el Commibo & seconde = avverisnze speciflcate nel Rapporio sissso. Ognl
altro uso & consdemis mprnpio.

Presuppost & olroosienze gluridioo - lsgall

READG mon sl & assunis aicuna resporsabdiid in ordine 3 preseppostl & choosnne
plurdico-isgall. REAG non ha verficalo né |a Holarlby e e passiviby grarsant salle
propriets REAG ha presunto che H iiolo dl proprieth sis walido ed =Mcace, che | dith
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dl proprietd slamo =serchabill = tmsierkil = che non =sisin alouns ipotecs ohe non
possa essens cancsisty afraverso nomeall procedure.

Afitendibiitts dells formazion] forniis dal Cliants

Tuifl | documentl, e nfonmaziond = | dall fomill dal Client o dal suol conselent], sul
quall REAG ha baszio = proprie consideraziond & conclusionl d valors o analis]
teoniche o semplicement: s dizio nel rapporio finsle, sono siafl assund Come
cordoem| agll original, abendbll ed scoumstl, non deriando reifambie delfincarios
unai loro verfics sisiemafica. REASG nom ha assunio perianio alcuna responsabiRS
circa la veridicit dl dall, opikion| o stime forniBe da terel =d implegaie nello syolgimsnio
deifircanioo, quaniomgue raocofe presso fonll aMdshill, 3 meno ohe non denmasee
espressamente nel'ogpeio delfiRcanoo @3 verfoa d tall dat ed ImMormazionl

Assagnazicns della propristd del doourmsert

A mens che non s diverssmente siabllio el Confrsfio 0 da secressisn accondo
scrittn, beil | doosmend raccolt, | suppol irdormatiic] & k= nofe di ason redaie da
REAG rmamanns dl sua proprietd = saranno da b conservale per un periodon di
almena dngue annl. Duranie questn periodio, & sulls base di uns semplice richlssta, 1
Cliente awrd scresso & quesd document al fine dl soddisfare necessES Commes s
alfuss spedficato nel Conirafio o per usl ad ess0 collkegal.

Standard prodscclonall

READ ha syoks Mncarico In confomeitd &gl siandand professionall apelicabll isoognl
casy, | sendzl professionall presedono anche gludid espress] In un ambio non sempre
oo & basal =u un'analsl di dsil che possono non sssere verBicabill o essene sogpeth
& camibilament] need tempo.

Il Ghente, & l= afe partl suiorizzsie cul | Clenis comunicherd | riseliall delfincaroo
siolio da REAG, dowmanno ghedcame I'operaio dl REAS sulla base di qguanio stablfo
In contrafio = sulla base degll standard professionall applicabil.

Ambtta dell'insarion

READ sard =nuia a rispetiare = condizion] previsi= dal Comimaic solo per guanio
riguards | s=ndzl speciicalamente indicatl melle stesso = e modiiche dgusrdant]
Fambiio di Al ==rviz espressaments indicabe In ogel successhn sooondo sorfio e ke
Partl. O conseguenza, Fincarios non include serstz che non skamo comelal, né alosns
respons=abilith di sppiomars || lavoro una volla ohe questl sisno siall completat.

READ Imciire 3l risenda I dirtio 4 rfutare di =seguire gualsiag serdso apghuniiva nel
case In od dienga che Gl serviel possano geperare un confiio d inderess] eak o
anche solp percepiin, o nel caso In cul Fesscuzions di Gl attetid sis Negale o 0
viniazione dele normathie appicabill o deghl standsed profess ol
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oinerl scolucl

| sertel offertl da REASG nom prevedono che Il parsonale REAS prestl kesiimonianes o
presenzl In Triunale, in udisnzs o alim, & meno che: obd non sia stabio ped Contratio
o In un sUCCEsshED aooontn oo,

Requict per Facplesiamanio delfinearioo d Experio Indipsndants
REAG cichiars = garaniisce la conformith & |3 rspondenzs della peopris sieuliur al
requisi prescrid al sersl del'art. 16 comma 7,8 = 9 del DML n. 20 ded S meee 2045
garanfizce inofire i non trovars] in una dells sherionl d iImpediments aFassnrions
deifincanco indicats & comma 11 del pred etio articolo.
REAS, Inakre, 3| obbliga:
<3 comunicare tempestvaments al Clienis Feventmle sopravvenienza di una dells
suddsfts shuarionl dl impedimenic;
#'ad asteners] dala vakiazions In caso di condifio di Inl=ress] in relarions Al benl
da valutane, dandone fempestva comunicazions al Cllenis

Caodios Etioo - Modsllo Organtzzailvo al consl ded DULgs. 23102001

I Clenie prende atto che REAS ha sdofaio un progrio codice eton (dl sepalln “Codice
Etico”] =d un modelio d organkzzazions, gestion= & controdlo In conformitd al principl
ed alle ine= guifa previsie dal Decreto legisiafivo n. 231072001 (d ssguilo Tliodelio
2317). L'adozione del Modelio 231 ha lo scopo dl prevenie la commissions del reall
previsi dal sddettn Deceio legisisfivo = di evEare Fapplicarions delle relafive
sanzonl Copla del vigenie Codics Etico & disponibils su espliciia richi=sts del Clenie.
Il Clerie dichiars, per s& ed in relazione a proprie eveniual controdandl & controliate
diretaments eio mdirertamenie: - d non operare (non avens ullicl, aihdta, vesiiment],
trancsazion(} in paes sensibil efo sogoet a s=anzionl &d emtzrghl dispost dalle Mazion
Unite, USA, UE = locall - di non opemans con persons o enlitd che kanno sede s
ottt mel predel pass); - non essere destinaiario dl sHiste sanzionl.

Confit dl Intsreccs

READG, decorsl == mesl] dalls dats dl consegre del rapporio, =l riermd bers dl
presemniare & soppetl terzl offeris per szl rejalis slle siesse proprietd iImmaobBlar
oggetn dela presenis off=ria.

Termine dl deosdsnza per e contestarion], Feclamo, Terming di precorizions
dsll'azlomns

Ferma pemiro Fapplicazions: dl monme Inderogabll o l=ppe, || Clisnte  polrd
mantestare, 3 pena dl decadenza, enin 30 gioml dal doevimenio del Rapporio,
propria Insoddsiazions Inviando & REAS un reclamo afindizze crsiomsrcarsiineag-
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gecom |, med quasle indicher con precisione | modsl dedla propda Insoddl stagdone = gil
exeriual vz, smorl efo dHTormits cgoefio di conbestarione.

Al Tine dl accogliers & dspetsre le esipenee del Clents, READ =saminsrd 's=venbuake
reciama con puntaie atenzions werificands ad analizzando Mopersio swolbo.

REASG i=d || Clienie riconosoono & dichiarans espressamenie che | presenie contrafio
cosflulsce confrafio dl appalo dl s=ndzl = che, comseguentemenie, Faziome nel

canmirontl di Dwl & Phelps READ & In ognl aso soggeia al =mine d presorizkone
blennale dl cul all'art 1567 cod.dv.
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COIMA SGR S.p.A. 30 giugno 2020

Fondo Comune di Investimento
immobiliare di tipo chiuso, riservato a

investitori qualificati

COIMA CORE FUND IV

VALORE DI MERCATO

EXECUTIVE SUMMARY

AFIENDA COM BISTEMA
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CERTIFICATO DA DV GL
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#Agrate Brianza, 30 glugno 2020
Pae. i 21507.06

Spettatlie
COIMA SGR Sp.A.

Piazza Gae Aulendi, 12
20154 MILANG

Oggetioc  Relazions di stima degll immoblll che compongono Il patrimonio del Fondo
Comune dl ineestimento immobdllare dl fipo chiuso, rservaio a Investiton

qualificafl, danominste “Colma Core Fund IV alla deta del 30 glogno 2020 -
EXECUTIVE SUMMARY.

Egregl Sgnod,
In conformita a¥incarico da Vol conferto, Dulf & Phelps REAG SpA. In qualts di Esperio

Iindipendente”, ha efetiuaio del semvizl d consuenza relathi alla valutazione Infrasemesirale del
portafiogiie immoblllare costituenie § Fondo Comume dl inves@imento Immobllare d Hpo chiuso,
riservato a Investiion qualiicat, denominain “Coima Core Fund W, 3lia data ded 30 glugne 2020,

La valutazione effetiuala da Dulf & Phelps REAG S.pA, In quallta di Esperto indipendende, sard
uillzzata per una verifica patimoniale, al sensl delfar. 12 del Dewetn el Minisiem dell Economia e
defie Finanze n. 30 dal 5 marzo 2015 e del Regolamenio sulla gestiione calletiiva del fsparmio (oo
\, caplisio IV, sezione 11}, emanaio can Proveedimenio dl Banca dialla del 1% gennale 2015 2 5.m.l.,
monche delle Inee quida di Assoqestion] del maggk 2010 e delia comunicazions conglunta di Consob
& Banca O'iiala ded 20 Luglo 2010 & s.m.l.

e i FrEp s BB SRR sicoE LRSS SR

v e i ki i & iy
[ PR TR w e v Pk, 1 3 0 e - Bl ."ul
Pt e O i 3 Coapt S i dl 000 500 £ --—
j:ﬁlqatuﬁwulﬂ-lq- FEA b 10000 o, O
T +38 158 Bad3 CF. i P iwpiia 4 5 Falm, Sl = bl L & i
Fic+38 158 pdac? [ R A S
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Mel presente Rapporio al terminl di sequiic elencall deve
attribuirs! I3 comspandente definiziane, satve sla dversamente
Indicabo nel Rappono stessor

“Portatogiio Immobillare” Indica 'insleme dl benl Immabil
{ferreni, tabiricafl, Implandl Nssl & opere edll esieme), con
espressa esdusione dl ognl alire & diverss bene, campres]
benl mobll & benl immaterall e precisamente Indica
Finsleme di tutie ke “proprieta” oggetio o analsl.

“Complesso mmobillare” (di seguiio la “proprieta”) indlca
Finsleme di benl immobll (emenl, tabbicatl, Implant fssl e
opere edll esteme) oggetio della valuiazione, con espressa
esciusione dl ognl aiino e diverso bene, compres! benl mabil
& benl Immateriall.

“mmobile” (di seguiin la "prapreta™) Indica Il bene Immobille
(temenl, fabbricall, implanil fissl e opere edll esteme)
oogesio (dello SlulioValuiazione), con espressa esclusione
dl ognl altre e diversa bene, compres! benl mobil e benl
Immiateriall.

“Walutarione™ indica “umopinione sul valore di un‘aitivEa o
dl una passiviia In base a criier] concordall e dichlarad, a
una data speciicata. Salvo Imikazionl concordate nedamibin
ded terminl delifincarico, fale valutazlane sard espressa a

sequiio di un sapraliuogo & di wieron opporbune indaginl &
ricerche, femuto confo della natura del bene & dello scapo

della valiazione”. (RICS Red Book, ed Hallana, Luglo
07,

“Walore dl Mercalo™ Indica “Tammontare simaio a cul
urattivia o una passivita dowrebbe essere cedula e
acuistata, alia data di Valulazione, da un venditore e da un
acquirente privi dl legami particolar, entrambl Interessat! aila
compravendia, a condizion]l concomenzal, dopo T

Dl & Phaips FIAG 558, | OOIRS SGR Spa,

2 o
R L 3507 58 — 30 glegre STGT) ([ENETLFTIAE SUMBLSRT s _1'|I
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adeguata commerdializzazions In cul ke paril abblano agho
enframbe In mode Informalo, consapevole & EENZE
coercizion” (RICS Red Book, ed. alana, Luglo 2017).

“Canone dl Mercalc” indica Tammontare simato 3 cul un
Immobile dowebbe essere locaio, alla daia di valuiazione,
da un locatore 3 un condusiore privl dl legaml pariicolar,
entramil Imieressall ala fransazione, sulla base dl terminl
contrathuall adeguat! & a condizion] concomenziall, dopo un
adeguata commerdializzazione In cul ke paril abblano agio
enframbe In mode Informain, consapewals B EEnEE
coercizion” (RICS Red Book, ed. alana, Lugha 2047).

=guparfiche londa® espressa In mg, & quelia misurata al fio
estame del mur perimetrall del fabtricato, alla mezzeria
dielle murgture confinant verso terzl.

“Suparficle commerclale” espressa In mg. Indica |3
superiice lorda al netio del locall tecnalogicl, del caved] &
died wanl scalalascensor.

Dl & Phaips FIAG 558, | OONRS SGR Spa, ] F "I.I
RE H. 150758 — 30 glvgre 3000 ENEDUTHAE SUMBSRT e
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HeleSstiuare |3 valulazione, REAG ha adottaio mebodl & princpl di
generale accefiazione, Mcamendn In paricolare @ “ofted valtaiv® d
sequis [lustrat:

« Matodo compargtivo [0 de| Mercabo). s basa sul confranto fra la

Praprieta oggetto dl anallsl & alld Immabll 3 essa comparabil,
recenfements compravendull o comenfemente offertl sullo slesEED

mercaio 0 5U plEzze concomensall
» Mefodo Reddliygle: prende in conskerazione due diversl approco]
medodalogicl.
L Capltallzzazione Diretta:; = basa sulla capitalizzazione, ad un
tasso dedotio dal mencato immobllare, del reddil nestl futur

a) sulla deferminazions, per un periodo di n annl, del reddil netl
futir dertvant dala locazione della proprets;

b} sulla delerminazione del Valare f Mercalo della proprieta
mediante |a capRalzzazione In perpetulta, alla fine o take
perioda, el reddiba netho;

5] sulafualizzarione alla dala delio sudio ded reddd nedl
{Mussl d c3ssa).

I eriter dl valulazione sopra descrttl sono stafl uliizzatl singolarmends efo integrall fung con Fallre a
discrezione @ REAG, fenendoe presente che gil siessl non song sempre applicabill 3 causa dele
dificoka di individuare mercatl dl riferimento adeguall.

REAG ha determinaio | Vaiore nel presupposio del massime & migiore utiizzo degll iImmobll e cioé
conslderanda, tra tutll gll usl tecnicamente possiblll, legaimente consentlll & inanzladaments possil,
soitanto quelll potenziaimente In grado dl confierire agll Immaobll stess! I massima valore.

Mella detemminazione del Valore degll immabdl, | criter e le modalia d) valutazione 5 50na confarmad]
alle diretiive di caratiere genarale Imparttie In menio dalla Banca d'italla

ol & Phalps BEAS 5.8, | OOINS B3R Sph, ¥ F "i.l
AE M. 3150758 — 30 ghogra J000 ENETLTTE SUMBARY [ §——

COIMARES W169




B BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020

DUFF&PHELPS
Raal Estate Advisory Group

In accards con Il Clienie ed in virko della particolare sHuazione
dl pandemia causata da COVID 19 non ha effetiualo aloun
sopralluogo sugll assef costiventl I Fondn CCF IV ma ha
synlbo wmanalis| deskiog;

ha comskeraio gil immobll nelfativale sharlone ocatva,
cosl come comunicata dal Clienbe (fle “CORE N _RENT
ROLL™ ed evenfual wberdar documentiintegrzionl) nonche
come fportata nel comiratl & locazione fomil I formato
digiiale In occaskane della prima valulazione dl novembre
2017,

ha consliderato Nmporio relaivo all' MU e TAS] delle proprsta
famiie dal Clents;

ha consliderato le consistenze degll Immablll cosl come Somite
dal Clents senza procadere alla lorn verlfica;

ha effethuato un'analisl delle condizion] del mercall mmabiiar
locall, conslderanda | datl ecomomid In essl rlevatl ed
adaflandoll alle specfiche caralferisfiche delle Prapreta
atiraverso apportune elaborazionl sEtisliche;

ha esaminaio | dall di mercaio rilevad dal principall cssenaion
del menato immoblliare Elano e dal proprio data base
gestitn dall'LiNclo Ricerche e Swviluppo, costibulie dal “Rent
comparables” e dal “Sale comparables” rilevat! dalle recendl
maggior fransazionl concluse nel mencain  iImmobllare
aliana;

In relaziane &l benl ImmaiiiiEn cggefio della Valutazione, non
ha verificato Mesistenza del relativo Stolo & Proprieta In capo
al soggetio che ne esercita athualmente | possessa, ma sl &
basata In mertie escusivamente sulle Indicazianl del Cllente.
Ded parl non ha esequita verliche Ipotecarie e catastall, na
accerfamend] in ordne alesistenza di altd dinkdl di tera sulle
proprieta o In ordne alla conformita dl esse 3l nomativa
vigente.

non ha cansiderato le eventuall passivita amiblentall gravand]
sulle Proprietd. Per “passhila amblentall” snbendono s |

COIMARES

Dl & Phips FIAG S5 | COINA SGR Spa
DECUTIVE

RE. WL 31507 56 — 30 ghegre. 2001
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cosll da soslenere sla per esitare dannl, sla per sanare
sihuazionl non conforml 3 quanio prescriiic dalle vigendl
niommathie In matera ambientale.

non ha eseguiic verifiche circa la compatibliga dele Propreta
con e prescrizionl vigent! In matera o accessbilta del uoghl
i lzworn alle persone disabill & non ha esequiio alcuna analls!
del sucio, né anallzzatn | dintd ol propreta e sfufamenio del
gac & del minerall presendl ned sotiosucio.

non ha esequio alcuma indagine amblentale, ma ha
presupposio |3 conformia delie Propista In oggetio a quanio
previsio dalle vigentl regolameniazion] In malerda REAG
Inolire, ha presupposio che B pare propriefada del benl
rispetil le regolamentazion] In materla amblentale e sla tiolare
dl fustl | permessl, e concassianl rievant! 3l finl della presente

commessa a che, In ognl caso, possa oitenerll efo rinnovarll.

Dl & Phalps FEAG S5, | OCIMA SGR SpA
EXECLTRAE

RE, M. 2 50708 — 30 ghegre 2001
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Il presente Executiee Sumimary comprends:

+ Lettera di infroduzione generale a lavoro, che kendfica e
Propriesa immabiliar, | criber valutathi, descrive I tipo @ indagine
swnila, & presenta, certificandole, le conclusionl di valore;

« Assunzionl e lmit della Valutazione;

+ Condizion] generall di servizio.

Le conclusionl d valore concement! 1a Relarone dl sima sano
siale tratte da REAG sulla base del risukiall ofienutl al termine di

tutte be seguent! operaziont:

« raccolia, seledione, anallsl e vallazione del dabl e del
document! ralathvi alle Proprieta;

»  sapraliuoghl sugll Immabil (ove effestuatl);

«  syoigimento dl opporiune indaginl di mencats;

=  glaborazionl tecnico-Nnanziarks;

nancheé sulla base ded mefod] & del principl valulaiv plo sopra
indicatl

Dl & Phalps RIAG S50 | CONMA SGR S, 7 "!.I
RE. M. 3150706 — 30 gugra 7000 EXECUTIAE SUMBMARY -y
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& nosia opinlone che, In base allindagine svolta ed 3 guanio precedentemente Indcaio, || Valore di
Marcaio alla daia del 30 gugno 2020, degll Immobll costiuent! § Fondo Comune dl invesimenio
Immobilare d tipo chiuso, riservalo a Invesiion qualiicat], denominabo “Colma Core Fund I, nelie

staln occupazionale In cul sl fnovane a tale data, =ia parl =

Valore di Mercato:
Euro T8 243 000,00
{Euro Settantottomilioniduecentogquarantatrenmilaih)
Tall valor 5000 o infendors! comse mens sommastns el singol velon gesa by geset inoicad! ol seguants
“Afagain A = Tebolls replioge valan™.

¥ Valore of Mercato @ esposto @ netio del costl of acquisizione per I fuluro acquirente, fa cul
incidenza, secongo quanto comunicalo dal Clenfe suba base defle tansazion effetfuafe in
precedanza, pud affesiars! ira 1 2.5% ed I 3% del vaiore of mencafo esposio,

Liepidemia del Nuowo Comnawirus (COVID-10), tchiarats dalOnganizzazions Mondiake delfs Sanita
come “pandemis gobale” 11 marzo 2020 ha avito un impatto sw mercat! Mnanzisd globall
Resirizion! e Omitazion] negll spostament! sono sfate impiementate 0a mall paesl

Liaftivita commeriae ol moll sefforl & siata colplis. Rieniamo che, aia dals deVa valuiazione, s/
poSsa fare mingr aModamenio sWe fransazion immobllan' & sul daf o) MEeTCaln pregress! per
esprimere uopiniane o valre. Latusle sfuazions COMID-10 of pane of fronte 3 chcostanze senza
precedent! su IV Basare un givizio.

La nostra valutazione considers peranio WiANGErEZza CoNGIela” come ndicato da VPS J & VPGA 10
del RICS Red Book Glabal. [V conseguenza, aita nostra \aiutazions oewe essere arbuita una minone
canezzad & un pil elevato Welo Of caulela rspelfio @ quamis NOMTaIMENE Necessano M nomal
congiziond o) memcato. Visio Mncero Mmpafio fuiwo che COMID-10 poirebbe avere sul mercato

immobilare, s/ consigha of agglomare fequentemente 13 valuiazione degl asset oggetio della
PrESEME,

Duif & Phelps REAG 5. p.A.
Wemﬂi

“‘%ﬁm E%’&'[“m“” MWW

Paola Ricclardl Maura

A

Duf & Phalps RIAG G4 | COINA SGR Sph [ F "l.I
RE. M. 150006 — 30 ghvgre 70070 ENETUTIAE SUMBAREY d
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Jeam di lavoro;

Alla sfeswra del Rapporto, con la direzlone di-

Skmone Spreafico — Manaping Direcior, Advisary & Valuaton Dept.
Ms¥oo Upaiind - Dévector, Aowisory & Valuafion Dapt

Hanno partecipata;
Coondinamento Generale & Responsabill di Progetio:
Smone Macoh! — Assaciate Direcfor, Waiiaion & Mmestment
Cenfro Sl Reag — Anails! of Mercalo

AMicagia Beretta — Ediing.

HE.

Per una comelfa comprensione oel nsuaN delie analis! 57 demanda ala ieturs itegrale del fesio, che

5 compana of;

» ool Volume e contenente i3 Leftera Centfcazione Valor con Criter Vaiutam, Assunzion e
Limit, Condizion! generai (del senizia):

= M 01 Schede valulatve & relaih alegat

ALLEGATL

» Alliegaio A" Tabele repliogo valor;
= Assunzion] & Imill della valutazione;
= Condizionl generall dl senvizio;

Dl & Phalps FIAG 558, | OOIRS SGR Spa, ] Fi "I.I
RE. H. 150056 — 30 gleghe 2000 ENECLITTVE SUMBARY [
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ALLEGATO A

TABELLE DI RIEPILOGO VALORI

Dufl & Phaipe FIEAG 5 pA. | OOkl S5R

FE. KL 3150708 — M piugno 20671 ERECLUTIVE S0
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Rispflogo “Valor! df Mercarn™ aila data del 30 glugno 2020 — “Asser by asser”
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REAG ha Indicaio espressaments [ dola alia quale somo @feribe e opinionl = =
conclusion! di valore. L'opinicne di valore espressa & basats selle comdtzion] di
mezpcafo & sul poters d'acquisio delia moneta alla data di riferdimenio.

REAG non ha proceduio alls verfica in koo dells dimension] della proprets in
oo delia presenie anallsl.

Tutle = mdicazionl concennent e ansss, b= dmension] delle propriet sono stale
fiorniie da REAG al soio soopo i corsentine Mdsnifcazione def benl in ssame.
Ess= nmon poimnno essers ek n af d rasferimenio di propelety o ®
guaaisias] aliro documenio isgale, senza la preventva acoumia verilics da pare
dl un notalo o legale.

L= planimetrs, qualkora present, samnno da infemcders] sofanio: quall =esil per
rappreseniare la propriet = Famblent in cul esss & collocats. Sehbeme 1
maferiale sia sisio prepario ubizzando &l megllo | dafl disponinll, s mom
deve essers onsidersio come un rdlevamenio fopografice o ome R
planimeiris In scaks.

RIEAG, mon e esegullo alcuna indagine amblientale.

Se non diversamenis indicaio neFincarco, REAG ha presunio la corformia
dedls proprizid = d=l benl In oggetio a quamo previsio dall= vipentl
regolamentazion] in makeria.

REAG Inolire, ha presunio che la parfe proprieisna el benl rspeil =
regolamentazion] In materia amblentale & s tholare d will | permess], =
concessionl rievant al finl dells presenis anallsl o che, In ognl caso, possa
oitemerl & rinmovanl

La shma ol vakes che REAS ha sssgulin, sschsde specficatamente Fesame
deif impatic amblentale deranis da sostanee pedooioss {amisnts, formaldeide,
rEutl dosskl, =cc) o polenziaiments tal, o I danno stuBumle = e
contamirazionl dervant dagll =fet d| fs=memoll. 51 raccomands Pesecuzione dl
er'indagine amblentale per la vaksazions di possibll dfet struumiiambleniall
che poirebbens svere un impaiio significatio sl vaione

RIEAG non ha essgufio verliche drca s compalibiis deln propriets & del benl
con le presoriziond wigentl In materla dl scoessbilby ded luoghl o lavoro alle
parsone disabil.
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READ nan ha esegulin alcuns analsl del suoko, né analkzzaio | dintt di proprieta
e siruttamerio ded gas & ded minerall presesndl nel sobiocaeoio.

In refazione agl mmobil opostio della Valiszions, REAG nom ha veriicoio
lesisienzas del relafive tholo di propriets in capo & soggetio owe ne esencia
aituaimente || possesso, ma 3 & basats In mefio escksimmente selle indicazion
fomile dalla proprietd. Del parl non ha eseguio verfliche Ipolecaris, nd
aocerament In ordine afesistenzs di sl @t 9 2 sulla Proprieta o In ondine
alks conformES ol essa ala nomativa vigenbe.

REAG ha presupposio che & proprieby sia onfomee al Flano Regolaion e alle
destinazionl dusoc wigenil Ha inolr= presupposio che | difffio dl propeieby sis
essrCiiaby nelfambils dei confind & che non =sista violazdone del drito di propriets
aftrul né soonfinameio.

Mon sono sial conskderstl | costl, (W compres! qusll fscal) potenzisiments
emengeni dalla vendia o dail’ acquisizione dells Proprieby.
| vaslor espress! non comprendong FIYAC
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Comtratio

Il Confratio che regola questo Incarico, Condizion| General d Serezio Incluss, rfsfis
iferaments il accordl iebercorsl ba REAG ed I Clente. Esso sostiulsce ognl
precedeni= accondo sis werbale siy scriic = non pud essers modiiclo, $= pom
mediands accordo soritio tm ke paril

Cadibiita ded sonbrafio & del oredibo

Hessuna delle Fardl poih ceders, & terl, In Wwbo o In parke, | contmbo, senza 0
preventivo conssrso scritlo delfalm, secomdo B disposio del'art. 1408 co., sakvo nel
caso dl cessione di azienda.

Il Clienbs mon pofrd delegars fez] ad es=guire || pagamenio del comispeiiéo stabilio &
Tawore dl REAG, senza Il conssnso scrito dl REAG.

Il Cliente rconosce dl =3sere sio imrformaln @ Reag sul'sveniuali ol unes poss bl
cesslone del oedio o iiolo definBve & benslicho dl una gualsiasl persona glundica &
scefis di Reag, denominsts qul di seguibs Cessionarnia.

Il Clisnie onsenie, sin dors = senzs dsene o una iale cessione & sl impegna &
fimare su richlesia dl Reag ognl documends necessanio alls regolarzzarions gluidca
e amministaiva. Delln o=ssione polrd eveniuaiment: essengll  semplicsmenie
notificatas & mezzo l=Bsm mocomandata con dosvula Ol rloms od abraverso afio
straghsiiziale.

A deconmerne dalfevenbsale cessione del cresdlio | Clienie sam obbligato di didbdo nel
contront del Cessionaria al pagaments di quaiskes! somma doveta secondo || presenis
Conirafio ed al nspeto di ogel sus cbbligo.

Utlrzo del riculist dell'incarion ds paris del Clanis

Sokanin Il Clienke, frmatario del Condmabio, pud wilkzzare | risulistl deFincarco swolio
da REAG. I Clenie non poind consenties & el Ffublzzeo ded dsulstl medesiml £ mom
poird corsentre & terzl o considerass | risuliall del lavone svollo da REAG come
sostiut &l quelll derhvantl da proprie verfiche.

Comuniaasion]
Le partl hanno avulo facolbs o comunicans & kasfedne informazionl, i lom, & mezzs
dl registrazionl presso e-mall = fav, ecceto che fall forme i comsnicazions  pon
fossen sspressaments esciuss ned Contraiio. || Clients ha avio Ponere dl comunicans
e fomiee Imomazion] al team assegnaln @s REAS allc svolgimentn deifincanco. ||
team assegnatc sifincanios pon era tenuio ad essens al comens o Infoemazion| Soem e
adl allrl, seppure apparienenil 8 REAG. Mé Il Clienbs ha poluln pressmens che 1 isam
assegnaio alfincarico fosse al comente o Informazion] Somnile & terzl
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Caorriepettivo

N Comispetiio sablilc & fasore dl REAG non & condizionalo al risulbsl deMncarion,
allz opinion| & conclusionl d valore raggnte, B2 ad alcun falo sucCessvo I gualche
midio collegabile sl risulal d=Nncarico.

N Chenbe pagher = isfure smesse ds REAS alle scaderoe patiule.

Rizsrvabezrzs

REAG 5l obbiiga a manfznens sirellamenis risensots e ke imfomazionl = | dad,
relafi alfogoefo delfincanos ed al suo syoigimenio, « 3 obblpgs a non divulganl o
renderdl notl & terzl, salvo o In ofempersem a8 disposizionl 2 peosveediment
deflfariorfts. In @l caso, REAG swvertisd prontamente || Clente con comunicasions
sorita, cosl che egll possa fuisiars] in manlem adegusis

REAG sl obbliga a rispefare = poome contenubs nel muoso codice i maberis dl
profezione de datl personall (Descneto legisiaiivo 30 glugno 2003, n. 136]"

REAG avTd Il diftio dl mosimane | fies = = nole di e nelFambio d weriiche ispeiise
dl gualty o di conformita, svole day entl sccredistl all guall REAG & assoclsila Sla
REAG che gll enll dl cerificazions garanfiranno, per guesie forme dl accesso ol datl, 1y
siessa riservalerrs

L= Imformazion non saranno trafaie come rserate qualonss

|jesse slann, al momento o nef fshern, di pubbiica scoessbilby;

1= dormazionl, nel momenio n cul vengono fomlbe a REAG, slano gld

pubbiiche;

IGie Imformazionl siane fomnile s una parie f=rza non soppefia ad obblighl di

rservaierzs verso | Cliembe.
FEAG ha Inofre facolth dl Induder= | nominafivo del Clente med propeio =lenco dl
reforenze.
I Clenie non dhasighert, né renderd accessibile a t=rzl, nemmeno inoparte, | dsulab
del lwvono svoln da REAG, || materiale rservabe @ propdetd dl REAS, Fogpetio
dedfincarion, de serdzio = ded ruolo svolby da REAG, is%o salso | caso In oo | e
siano espressamenie onbempisll nel contrafio = fatio salvo Icaso inoul Il Clien= sis
fenuin a fomire = Imfomazion In oltempemnzs & disposizionl o proseediment
diedl Aarioritd.
N possesso del mpporto finale — in arginals o In copla — non d2 dungus | difs dl
nenderio pubblicn. Messuna parie del rapporio (im paficodane, né = condusion] mE s
firmea o Fidentts ded membid dl REAS che hanno Temaio § rapporio, né FafMilaziones sl=
onganizzazionl professionsll del membsl 3 REAS) pud essers divulgsio 8 fers
affrrserso prospetd, pubblicks, pubbllche reladonl, nolizlad o alid mexd dl
comunicazdone s=nza | consenso soifo dl REAS.
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LimnHazlons dslls recponcabllits, par l caco 4l forza magglors.

Né I Clienkz, né READ sono responsablll dl =ventuall rdiard] o mancanzes, veriicatis]
nel corss di svoigimento delfincanoo, dovull a choosianze che 3l troving al di Tuord del
lorn conirolio: Incihviduske

Lagge applicablles & Foro Compsionts

Limcaroo & regolaio esceshmameris dala Legpe Fallsns

Chalsiasl controversis, comungue  derdvani= dalfincardco, sard  sogpedn  alls
compeienza eschsia del Gludice Halana, oon compsienza iemioriale =souska del
Foro di Milano.

Claweo|a dl manieys, Indannlzzo & ImExzions dal ricsreimerts

Il Cliemt= & ImpEgna & =nsre Indenne, manisvans & rfsancie REAG da qualsivogils
comseguenza negaliva, comungue dipendents dallassundons = dalle swolgimenio
dellincaron, fafe sake & consegusnze dervand da imperizls, neglpsrea o dolo dl
REAG.

REAG #l impegna a tenene Indenne, manievans = fsscne | Clenke da gualsivoglls
porseguenza pregedizevole oomunpues dpendenie dalfinadempimento de=ifincanioo
Fermo quanio solin disdpiinain in ordiee al dannd alls persone ed alie cose makedal, s
misurs massima delfobblips d dennizzo, =d Im ognl caso del fssscmemio, sako
caso Incul e conseguenze pregiudiziesoll derdving da dolo = colpa grave dl REAG, &
pormpes & sempre, ImEas nel confvonil del Clente = del desSinaian dedls mesnissll
Rellance leders & Re-Addressing, alfonoraro stabliis nel present= conlrafo o fysone
dl REAG, da Inemders] come mbe In aggregsio per ole = preless dl
Indemmizzoiisardmenio sventualments fonmulabe da il | destinaian del Rapporio &
defie Rejlance &0 Re-addressing.

REAG =l impagna a tenere Indenne, manievanre = psscire | Clenks da gualshvogils
danno alle persone &40 alke oss materisl del Clente causaln dal personale dl READ o
da suol rappreseniall duranie Fesscuzione delTncarioo, falo salvo I caso Inocul 0
danno derd dal fsfo de Cliente. s mizsara delfindennieza, & comungue del
nsscmemio, & sinetsment= consequenzsls = propozionale sl comportamesnio ed al
Tabo del personaie di READG o del sudl mppressniant.

Menire 5l tnova medls proprietd del Cll=ni=, I personales REAS assepraio allTncasico sl
Imp=grs A confomears! a fufe = presorizion] & e procedure dl sicurezzs richieste dal
Clienbe.

Indipandsnza dalla Fart]
READ ed |l Cl=nie spiscong Come conmrasnt indipsndesnt, cascuno nel dspeto del
dirfill deilfafm. Mello svolgmends dejle abiivEs previste dal Confrafio, REAS 51 &
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riseryaia I difbo dil eiizrare consulentl esi=ml REAS & una Societd che fspeis la
Lepge sulle par apooriunib.

Procuppost] & ciroostanze gluridioo - ksgall

REAG non 3| & assunta alcuna responsabilby In ondine & presuppost & croosfanss
gluridicoHegal. REAS nom b verlficaio neé I Glolarks néd = passivES grovand sulls
proprieis. READ ha presunbo che | iholo dl propriets sia valldo =d efMoace, o | difit
dl proprietd slano eserchabil = frasferbll & che non esists alcuns pofeca che non
possa mgmare cancellats sfimverso nonmall procedune.

Limikazionl nell'uss del rapporta
1l mapports predisposio da REAG poird essene ubilzein ssoushaments per j= finalla
Indical= nel Confrafin = secondo le mwerenze specficale nel rapporic stesso. Ognl
aliro uso & considerato Improprio.

Aftandibli®s dells Informazion| fornte dal Clands

Tutie = informazionl = | dabl fornill dall Cliente o dal sual consulent, @l guall REAG ha
basaio le proprie considerazion] & conclusion] dl valone o semplicemenie ka ciato nel
rapporio finsle, sono stall assuntl come abfendill ed sooumil, non AeEnrando
reifamibilo deffincarico una oo verifica sistemalics. REAG non ha assunio peramo
siouns responsablil cica la verdicRS di dal, opinionl o stime fomie da tecl ed
Implegate nello svolgimento deFincarico, quantungue raccolte presso fond aMdabll, 5
menD che non renfrysse espressamenie nel'oggetio delfincanco la wertiica di toll dabl
il Imformazionl.

Azgagnazions della propriet ded doowmertl

A meno che non sla diversamenies siablllo ned Conmtio o da swresshio accordo
sorifo, full | dooumendl raccod, | seppordl Infomatic] & e note dl lesomn redatie da
REAG rmamanno dl sua proprisid = ssmnno da o conssneate per un periodo dl
almeno dngue annl. Curanies quesio perioda, & sulla base dl una sempllce richissta, I
Cllenfie ayrdy accesso 3 questl doosment all fine dl soddsisre necessiS connesse
alfusa speciNcabo nel Contmtio o per usl ad esso collegall

Etandard profece iomsll
REAG ha swofio Fincarico In conformild agll standard professional applicabll. n ognl
caso, | seniz] profess onall prevesdons anche ghediz espress| inon ambilo non sempes
cerio &= basadl su un'analisl d dall che possono non essen: verificabll o essere soggett
& camblament reel empa.
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Il Chenie, = = afre patl sutortzzste cul Il Clenl= comunicherd | iswitall delFincanoo
svolio da REAG, dovranno gheficame Mopersio dl REAG sulla base dl quanio stabiilo
In coniraio & sula base degll Standard professionsl applicabdl.

Cmarl seoluc]

| servizl offerl da REAS non prevedono che Il personale REAS presdl bestimonlansa o
presend In Tribunale, inudiene= o alimo, a meno che cib nom sin sisbilio el Conbrafio
o In un SuCceEssD accordo soriio.

Codios Etioo - Modello Onganizzaiheo al ssnel del DLgs. 2312001

Il Cliente prencie afio che Resg ha adotisio un proprio codice etoo {d] seguiio “Codloe
Etico™] &d un modello d argantzariones, pestion: & controllo In confomeitd &l prindpl
ed alie ez gulds previsies dal Decreln Legisiatieo . 237/2001 (dl segulbs oo o
2317). L'ndozione del Modedo 231 ha io scopo di preveniee la commissione del reatl
previst dal suddefio Deoelo Legisioivo = dl evilane Fappicazione delie relsfve
sanzionl. Copla wipenie del Codice Etioo, del quale | Clernle dichisrs di condascere |
Coriemial, & riporale nel Sho Inlemet wwss reag-as. eu serione: downioad.

Confiifis di intsraces

READG, decorsl s=| mes] dslis dsts di consegna o rapporio, = kel |Eers di
praseniare a sogped berzl oferis per endzl relatd als shagse propoists Immaobilat
ogpetio della presenie offers.

Raguici] par I'aspistamento dall'incarioo dl Esperio Indipsndents
READ dichiara = garanisce |3 confonmibh = |a dspondenza dells propria sirufura al
resgalsit prescrid al sonsl delat. 16 comma 7,8 & 3 del DU, n. 20 del 5 marze 2015
garanfisce inoftre @l non trovars| o una delle sPuazionl Al impedimento al'assuneione
deifincaricn indicate &l comms 11 del predetio arbcolo.
REAS, Inoftre, = obbliga:
<& comunicare Empesivaments al Clienge Feventuale sopmveenienza d un
dedle siidette shuazionl di mpedimento;
+md asteners| dalla valutarions s caso di confibi di ikéeress] in relazione al benl
da waluisre, dandons mpestha comunicazions al Clenie.

Reamo

Il Clente poird manHestars, =nfro 20 glornl dal femmime dedFattetis, & propris
Iscddisfazione  Wrdandc & REAZ wm reclamo wia =mal  alfacoound
customencare e ag-dp.oom

A fine di accogliers & Aspetiare le ssigeree dell Clenie, READ ssaminesd I'eventualke
reClzms con puniale abtenzdone vesficando sd analizzando Foperaio svollo.
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