RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI RISANAMENTO SPA, Al
SENSI DELL’ART. 2446 DEL CODICE CIVILE E DELL’ART. 74 DEL REGOLAMENTO CONSOB N. 11971
DEL 14 MAGGIO 1999 E SUCCESSIVE MODIFICHE ED INTEGRAZIONI (REGOLAMENTO EMITTENTI),
REDATTA SECONDO LO SCHEMA N. 5 DELL’ALLEGATO 3A DI DETTO REGOLAMENTO.

ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI CONVOCATA PER IL 29 APRILE 2013 IN UNICA CONVOCAZIONE

Signori Azionisti,

siete stati convocati in Assemblea per il giorno 29 aprile 2013, alle ore15.00, presso la sede sociale in
Milano Via Romualdo Bonfadini n. 148, per discutere e deliberare, tra Ialtro, in merito al seguente

ORDINE DEL GIORNO

1. Provvedimenti ex art. 2446, secondo comma, Codice Civile; deliberazioni inerenti e
conseguenti

La presente relazione (la "Relazione") viene redatta ai sensi dell’ art. 2446 del Codice Civile ed ai sensi
dell’art. 74 del regolamento adottato con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive
modifiche ed integrazioni (il “Regolamento Emittenti”), in conformita all’Allegato 3/A, schema n. 5
del citato Regolamento Emittenti, con lo scopo di illustrare la situazione patrimoniale ed economica di
Risanamento S.p.A. (la “Societa” o “Risanamento”) al 31 dicembre 2012 (la “Situazione
Patrimoniale”) rappresentata dal Bilancio di Esercizio contenuto nella Relazione Finanziaria Annuale
relativa all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 sottoposta, per 'esame e la relativa approvazione, alla
medesima Assemblea degli Azionisti.

La Relazione, unitamente alle osservazioni del Collegio Sindacale previste dall’art. 2446 c.c. (le
“Osservazioni”), sara messa a disposizione del pubblico presso la sede della Societa, presso Borsa
Italiana S.p.A. sul sito internet www.risanamentospa.it nei termini di legge.




Signori Azionisti,

il Consiglio di Amministrazione della Societa Vi ha convocato in Assemblea perché deliberiate ai sensi
dell’art. 2446 comma 2 Codice. Civile. e, con riferimento a tale argomento, Vi illustra quanto segue.

(A) Considerazioni introduttive

L’assemblea degli azionisti del 30 aprile 2012 ha approvato il bilancio relativo all’esercizio 2011,
deliberando di riportare a nuovo la perdita di esercizio di euro 107.660.063. Tale perdita, tenuto conto
delle riserve preesistenti, comportava una riduzione del patrimonio netto ad euro 148.446.797, ovvero
in misura superiore al terzo del capitale, integrando quindi la fattispecie di cut all’art. 2446 del codice
civile.
Al riguardo, tenuto conto delle seguenti considerazioni allora formulate dal Consiglio di
Amministrazione nella propria relazione illustrativa:
“~ che la genesi della perdita di esercizio 2011 ¢ anche correlata agli aspetti di tipo valutative, precedentemente
descritti, derivanti dagli effetti delle rettifiche di valore delle poste dell’attivo patrimoniale immobilizzato
attraverso il procedimento di impairment test (negativamente influenzato dalla valutazione al fair value degli
Strumenti derivati), aspetti che potrebbero avere nei prossimi 12 mesi una inversione di tendenza e
- dei benefici derivanti da eventuali operazioni di dismissione di alcuni asset;
circostanze che potranno avere incidenza positiva sul risultato dell'esercizio 2012 e quindi sul patrimonio netto
della Societa;
e considerata altres
- la facolta di Rimborso Anticipato Facoltativo mediante conversione del Prestito Obbligazionario
Convertendo Risanamento 2011-2014 prevista dall’art. 8 del Regolamento del Prestito medesimo, in base
al quale  “in ogni momento, dopo la Data di Emissione e prima della Data di Scadenza, I'Emittente,
qualora deliberi una riduzione del capitale ai sensi degli artt. 2446 o 2447 cod. civ., avra il diritto di
procedere al rimborso anticipato, in tutto o in parte, delle Obbligazioni Convertende mediante conversione in
Agzioni di Compendio”s
I'assemblea degli azionisti del 30 aprile 2012, deliberava altresi di rinviare all’assemblea di approvazione
del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 l'eventuale adozione, ricorrendone i presupposti, dei
provvedimenti previsti dall’art. 2446 comma 2, del codice civile.

La Situazione Patrimoniale al 31 dicembre 2012 allegata alla presente Relazione ¢ rappresentata dal
progetto di bilancio chiuso al 31 dicembre 2012 approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 14
marzo 2013 e sottoposto, per 'esame e la relativa approvazione, alla medesima Assemblea degli
Azionisti convocata per il giorno 29 aprile 2013 in unica convocazione.

11 bilancio chiuso al 31 dicembre 2012 espone una perdita netta di 46.457.832 euro che, tenuto conto
delle riserve preesistenti e della perdita dell’esercizio 2011 rinviata a nuovo pari a 107.660.063 euro,
comporta una riduzione del patrimonio netto a 102.151.205 euro, in misura superiore al terzo del
capitale ricadendo quindi nella fattispecie di cui all’art. 2446 del codice civile.

Le considerazioni lo scorso anno circa e le prospettive sul risultato della societa che hanno supportato
la decisione di rinviare la perdita all’esercizio successivo, erano riferite all’andamento delle poste
valutative inerenti derivati e patrimonio immobiliare i cui eventuali effetti positivi avrebbero potuto
riassorbire in tutto o in parte la perdita maturata nel corso del precedente esercizio.



Questi effetti positivi si sono manifestati solo parzialmente; infatti il risultato economico del presente
esercizio pur essendo migliorato rispetto al 2011, resta con segno negativo per circa 46,5 milioni di
euro.

La minor perdita, rispetto all’esercizio 2012, ¢ sostanzialmente da iscrivere alla importante ripresa di
valore (pari a circa 49 milioni di euro) conseguente al procedimento di impairment sulla valutazione
delle partecipazioni estere generata dagli incrementi valutativi del patrimonio immobiliare francese che
rispetto all’anno precedente si ¢ apprezzato di circa 90 milioni di euro. La ripresa di valore ¢ pero stata
completamente assorbita dal risultato dell'impairment effettuato sulle partecipazioni italiane e
specificatamente sulle societa connesse al progetto Milano Santa Giulia; le voci che hanno
negativamente influenzato il suddetto risultato sono da individuare nella perdita di esercizio (per circa
33 milioni di euro) e nelle valutazioni di mercato (per circa 19 milioni di euro)

Infine occorre segnalare che non si ¢ verificato il miglioramento delle valutazioni del mark to market
degli strumenti derivati di copertura in quanto le stesse nel corso dei 12 mesi del 2012 sono peggiorate

di circa 16 milioni di euro.

Gl effetti delle vicende descritte sul patrimonio della Societa

Dalla Situazione Patrimoniale al 31 dicembre 2012 emerge che il patrimonio netto permane inferiore di
oltre un terzo del capitale sociale, ed in particolare che:

. le perdite complessive al 31 dicembre 2012 ammontano ad  euro 154.117.895,24
(comprensive delle perdite al 31 dicembre 2011 portate a nuovo) in dettaglio cosi composte:
- perdita esercizio 2012 euro 46.457.831,90,
- perdita esercizio 2011 rinviata a nuovo euro 107.660.063,34
. il capitale sociale al 31 dicembre 2012 ¢ di: euro 229.972.957,64
. il patrimonio netto al 31 dicembre 2012 ¢ di: euro 102.151.204,65

Il Consiglio di Amministrazione ha quindi deliberato di convocare ’Assemblea degli azionisti per gli
opportuni provvedimenti ai sensi dell’art. 2446 comma 2 codice. civile

(B)  SITUAZIONE PATRIMONIALE E CONTO ECONOMICO DELLA SOCIETA ALLA DATA DEL 31
DICEMBRE 2012 E RELATIVE NOTE ESPLICATIVE

Si rimanda alla Situazione Patrimoniale al 31 dicembre 2012 allegata alla presente relazione

(C)  SITUAZIONE FINANZIARIA NETTA DELLA SOCIETA ALLA DATA DEL 31 DICEMBRE 2012.

Si riporta di seguito la tabella riepilogativa della situazione finanziaria netta della Societa al 31 dicembre
2012, suddivisa tra poste a breve o a medio termine.



(valori in €/000)

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010

® psssivita finanziarie correnti (371.257) (363.287) (684.152)
® psssivita finanziarie non correnti (618.317) (553.835) (315.424)
® Disponibilita e cassa 11.185 53.109 66.807
®  Crediti finanziari, titoli e altre attivita equivalenti 580.680 626.962 627.565

Posizione Finanziaria Netta (397.709) (237.051) (305.204)

A maggior chiarimento, si precisa che:

Le passivita finanziarie correnti includono le quote a breve termine (scadenza 12 mesi) dei debiti
verso gli istituti creditizi per circa 26,2 milioni di euro, debiti per finanziamenti da controllate per 343,6
milioni di euro e altri debiti finanziari per 1,4 milioni di euro.

Le passivita finanziarie non correnti accolgono le quote a medio e lungo termine (scadenza oltre i 12
mesi) dei debiti verso le banche per 93,1 milioni di euro, del prestito obbligazionario convertibile per
259,4, del prestito obbligazionario convertendo per 266,8 milioni di euro e passivita e altri debiti
finanziari per 2,9 milioni di euro. Tali poste sono ridotte, nell’ambito dell’applicazione del principio del
“costo ammortizzato”, dell'importo residuo degli oneri accessori ai finanziamenti, pari a 3,9 milioni di
euro.

I crediti finanziari, titoli e altre attivita equivalenti includono i crediti finanziari verso imprese
controllate per circa 580,3 milioni di euro e crediti finanziari verso imprese collegate per circa 0,4
milioni di euro.

Le disponibilita e cassa sono relative a disponibilita presso le banche, di cui Euro 0,5 milioni
vincolate e oggetto di garanzia.

D) PROPOSTE RELATIVE AI PROVVEDIMENTI DA ASSUMERE PER IL RIPIANAMENTO DELLE
PERDITE E ALL’EVENTUALE AUMENTO DEL CAPITALE SOCIALE.

Il Consiglio di Amministrazione, previa approvazione da parte dell’Assemblea degli Azionisti della
Situazione Patrimoniale, dalla quale risulta una perdita complessiva (comprensiva delle perdite al 31
dicembre 2011 portate a nuovo) di Euro 154.117.895,24 un patrimonio netto ridotto ad Euro
102.151.204,65 rispetto ad un capitale sociale di Euro 229.972.957,64, intende sottoporre all’Assemblea
la proposta di copertura integrale delle perdite accertate, mediante:

@) utilizzo integrale delle riserve disponibili per Euro 29.304.370,75 (e precisamente della
riserva in conto capitale per euro 6.343.231,00 e della riserva strumenti rappresentativi
del patrimonio netto per euro 22.961.139,75)

(if) riduzione del capitale sociale della Societa per Euro 124.813.524,49 e pertanto da Euro
229.972.957,64 ad 105.159.433,15, senza annullamento di azioni essendo le stesse prive
di valore nominale espresso.

A seguito della riduzione del capitale sociale di cui sopra, il capitale sociale della Societa ammonterebbe
a BEuro 105.159.433,15, con conseguente riduzione a Euro 0,129658 del “valore nominale implicito” di
ciascuna azione, inteso come quoziente risultante dalla divisione dell’ammontare del capitale sociale per
tutte le numero 811.051.132 attuali azioni della Societa.



L’approvazione della proposta di ripianamento delle perdite sopra illustrata comporta la necessita di
modificare 'art. 5 dello Statuto sociale relativamente (z) al’lammontare del capitale sociale della Societa;
e (b), ai sensi dell’art. 2420-bis, comma 5, c.c., al controvalore delle eventuali azioni emittende a servizio
della conversione del prestito obbligazionario convertibile la cui emissione ¢ stata deliberata
dall’assemblea di Risanamento in data 2 maggio 2007 (il “POC”). A tale ultimo proposito si ricorda
infatti che la riduzione del capitale per perdite comporta la proporzionale e corrispondente modifica del
rapporto di cambio delle obbligazioni convertibili in circolazione; modifica che, a sua volta, nel caso di
specie si sostanzia appunto nell’aggiornamento del controvalore delle eventuali emittende azioni.

Illustriamo di seguito la modifica proposta dell’art. 5 dello Statuto Sociale e riportiamo I'esposizione a
confronto del testo dell’art. 5 dello Statuto Sociale vigente e di quello di cui si propone I'adozione,
evidenziando in quello vigente, mediante scritturazione in corsivo, la parte che si propone di eliminare,
ed evidenziando in quello proposto, mediante scritturazione in grassetto, la variazione che si propone di

apportare.

Testo vigente

Testo proposto

Articolo 5 — Capitale

Articolo 5 — Capitale

Il capitale sociale ¢ di Euro 229.972.957,64
suddiviso in n. 811.051.132 azioni ordinarie prive
di valore nominale espresso.
11 capitale potra essere aumentato anche mediante
emissione di azioni aventi diritti diversi e conl
conferimenti diversi dal limiti
consentiti dalla legge.
L’assemblea puo deliberare di aumentare il
capitale sociale con esclusione del diritto di
opzione, oltre che negli altri casi previsti dalla
legge, comunque nei limiti del dieci per cento del
capitale preesistente, a condizione che il prezzo di
emissione corrisponda al valore di mercato dellg
azioni e cio sia confermato in apposita relaziong

denaro nei

dalla societa incaricata della revisione contabile.
L’assemblea puo deliberare aumenti di capitalg
mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da  assegnare  gratuitamente
applicazione dell’art. 2349 c.c. a dipendenti della
societa o di societa controllate.
In data 2 maggio 2007, 'assemblea straordinaria
ha  deliberato di prestito
obbligazionario convertibile in azioni ordinarie
della Societa di nuova emissione di importo
nominale complessivo pari a Euro 220.000.000,00
costituito da n. 2.200 obbligazioni del valore
unitario di Euro 100.000,00, con esclusione de]
diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, commi 5

in|

I’emissione un

e 6 c.c., e, conseguentemente, di aumentare il
capitale sociale in via scindibile a servizio della
conversione di detto prestito fino ad un massimo

di nominali Euro 17.876.474,00 da liberarsi in una

Il capitale sociale ¢ di Euro [105.159.433,15]
suddiviso in n. 811.051.132 azioni ordinarie prive
di valore nominale espresso.
Il capitale potra essere aumentato anche mediantg
emissione di azioni aventi diritti diversi e con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti
dalla legge.
L’assemblea puo deliberare di aumentare il capitalg
sociale con esclusione del diritto di opzione, oltre
che negli altri casi previsti dalla legge, comunqueg
nei limiti del dieci per cento del capitalg
preesistente, a condizione che il prezzo di
emissione corrisponda al valore di mercato dellg
azioni e cio sia confermato in apposita relaziong
dalla societa incaricata della revisione contabile.
L’assemblea puo deliberare aumenti di capitalg
mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da gratuitamente
applicazione dell’art. 2349 c.c. a dipendenti dellq
societa o di societa controllate.

assegnare in|

In data 2 maggio 2007, I'assemblea straordinaria ha
deliberato di prestito
obbligazionario convertibile in azioni ordinarig
della Societa di nuova emissione di importq
nominale complessivo pari a Euro 220.000.000,00
costituito da n. 2.200 obbligazioni del wvalorg
unitario di Euro 100.000,00, con esclusione del
diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, commi 5 ¢
6 c.c., e, conseguentemente, di aumentare il capitalg
sociale in via scindibile a servizio della conversiong
di detto prestito fino ad un massimo di nominal
Euro 17.876.474,00 da liberarsi in una o piu voltg

I’emissione un




o piu volte mediante emissione di massime
n.17.355.800 azioni ordinarie aventi il medesimo
godimento delle azioni in circolazione alla data dj
emissione, riservate esclusivamente @
irrevocabilmente al servizio della conversione del
prestito obbligazionario di cui sopra, restando talg
capitale alla
scadenza del termine ultimo per la conversiong
delle obbligazioni e limitato all'importo dellg
azioni risultanti dall’esercizio, e comunque entro il
10 maggio 2014, della conversione medesima.

Tutto quanto sopra precisandosi che, a seguito
della eliminazione del valore nominale espresso
deliberato dall’assemblea del 29 gennaio 2010 ed 2
seguito della riduzione del capitale sociale (senza
annullamento di azioni) per copertura perdite
deliberata dall’assemblea in data 30 ottobre 2010,
il rapporto di conversione delle obbligazioni di cuj
al presente comma deve intendersi stabilito in n|
7.889 azioni ordinarie emesse a fronte di un
incremento di capitale pari ad Euro 2.291,699, pet
ogni obbligazione convertibile di valore nominalg
pari ad Euro 100.000,00 presentata alla

convetsione.

aumento del irrevocabile fino

L’assemblea straordinaria del 30 ottobre 2010 ha4
attribuito, dell’art. 2420-ter c.c.,
Consiglio di Amministrazione la facolta — da
esercitarsi una volta eseguito 'aumento di capitalg
di cui al punto 2 all’ordine del giorno - di
emettere, entro il 31 marzo 2012, obbligazioni 4
conversione obbligatoria in azioni ordinarie di
Risanamento per un importo complessivo
massimo di Euro 255.000.000, da offrire in
opzione agli aventi diritto, con conseguente

al  sensi al

aumento del capitale sociale a servizio della

conversione, mediante DIemissione di azioni

ordinarie della Societa, prive di valore nominale,

mediante emissione di massime n.17.355.800 azionf
ordinarie aventi il medesimo godimento dellg

azioni in circolazione alla data di emissione]
riservate esclusivamente e irrevocabilmente al
servizio  della  conversione  del  prestitg

obbligazionario di cui sopra, restando tale aumentq
del capitale irrevocabile fino alla scadenza del
per dellg
obbligazioni e limitato allimporto delle azioni
risultanti dall’esercizio, e comunque entro il 10
maggio 2014, della conversione medesima.

Tutto quanto sopra precisandosi che:

(i) a seguito della eliminazione del valore nominalg
espresso deliberato dall’assemblea del 29 gennaiq
2010 ed a seguito della riduzione del capitalg
(senza di azioni) pe]
copertura perdite deliberata dall’assemblea in dataq
30 ottobre 2010, il rapporto di conversione dellg
obbligazioni di cui al presente comma deve
intendersi stabilito in n. 7.889 azioni ordinarig
emesse a fronte di un incremento di capitale pari ad
Euro 2.291,699, per ogni obbligazione convertibilg
di valore nominale pari ad Euro 100.000,0

termine  ultimo la  conversione

sociale annullamento

presentata alla conversione;

(ii) a seguito della riduzione del capitale
sociale (senza annullamento di azioni) per
copertura perdite deliberata dall’assemblea in
data 29 aprile 2013, il rapporto di conversione
delle obbligazioni di cui al presente comma
deve intendersi stabilito in n. 7.889 azioni
ordinarie emesse a fronte di un incremento di
capitale pari ad Euro 1.022,8735, per ogni
obbligazione convertibile di valore nominale
pari ad Euro 100.000,00 presentata alla
conversione;

L’assemblea straordinaria del 30 ottobre 2010 ha
attribuito, ai sensi dell’art. 2420-ter c.c., al Consiglig
di Amministrazione la facolta — da esercitarsi una
volta eseguito 'aumento di capitale di cui al puntg
2 allordine del giorno - di emettere, entro i 31
2012, obbligazioni a
obbligatoria in azioni ordinarie di Risanamento pef
importo Eurg
255.000.000, da offrire in opzione agli aventi
diritto, con conseguente aumento del capitalg

matzo convetrsiong

un complessivo massimo  di

sociale a servizio della conversione, mediantg
I'emissione di azioni ordinarie della Societa, prive
di valore nominale, godimento regolare, aventi lg




godimento regolare, aventi le stesse caratteristiche
di quelle in circolazione alla data di emissione, da
porre a servizio esclusivo della conversione dellg
obbligazioni a conversione obbligatoria, con
facolta del Consiglio di Amministrazione dj
stabilire tutti i dellg
emittende obbligazioni a conversione obbligatoria
cosi come dell’aumento di capitale a servizio di

termini e le condizioni

tale conversione obbligatoria.

Il Consiglio di Amministrazione del 23 marzo
2011, in esecuzione della delega conferita
dall'assemblea del 30 ottobre 2010, ha deliberatg
di aumentare il capitale sociale, in via scindibile, in
una o piu volte ed entro il termine ultimo del 28
febbraio 2015 per un importo pari a massimj
285.600.000
da

massime n

nominali Euro
(duecentottantacinquemilioniseicentomila)
attuarsi mediante emissione di
1.020.000.000  (unmiliardoventimilioni)
ordinarie prive di valore nominale, godimento

regolare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in

azioni

riservatel

stesse caratteristiche di quelle in circolazione allg
data di emissione, da porre a servizio esclusivo
della conversione delle obbligazioni a conversiong
obbligatoria, del di
Amministrazione di stabilire tutti i termini e lg
delle emittende obbligazioni 2
conversione obbligatoria cosi come dell’aumento dj
capitale a servizio di tale conversione obbligatoria.

Il Consiglio di Amministrazione del 23 marzo
2011, in esecuzione della delega conferita
dall'assemblea del 30 ottobre 2010, ha deliberato dj
aumentare il capitale sociale, in via scindibile, in
una o piu volte ed entro il termine ultimo del 2§
febbraio 2015 per un importo pari a massimi

con facolta

Consiglio

condizioni

nominali Euro 285.600.00
(duecentottantacinquemilioniseicentomila) da
attuarsi mediante emissione di massime n

1.020.000.000  (unmiliardoventimilioni)  azioni
ordinarie prive di valore nominale, godimento
regolare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in
circolazione alla data di emissione, risetrvatd

irrevocabilmente ed incondizionatamente a servizio

circolazione alla data di emissione,
ed
servizio della conversione delle obbligazioni 4
conversione obbligatoria di cui al POC ivi
approvato.

irrevocabilmente incondizionatamente 4 della conversione delle obbligazioni a conversiong

obbligatoria di cui al POC ivi approvato.

Si segnala che le modifiche statutarie proposte non attribuiscono il diritto di recesso in capo ai soci che
non dovessero concorrere alla relativa approvazione, non integrando gli estremi di alcuna delle
fattispecie di recesso individuate dall’articolo 2437 del codice civile.

Si ricorda che, quanto al Prestito Obbligazionario Convertendo Risanamento 2011-2014, il relativo
Regolamento prevede un aggiustamento del Rapporto di Conversione solo in caso di riduzione del
capitale per perdite con annullamento di azioni, che in questo caso non ricorre; si ricorda anche la
facolta di Rimborso Anticipato Facoltativo mediante conversione del Prestito Obbligazionario
Convertendo Risanamento 2011-2014 prevista dall’art. 8 del Regolamento del Prestito medesimo, in
base al quale:

“tn ogni momento, dopo la Data di Emissione ¢ prima della Data di Scadenza, I'Emittente, qualora deliberi nuna
riduzione del capitale ai sensi degli artt. 2446 0 2447 cod. civ., avra il diritto di procedere al rimborso anticipato, in tutto
0 in parte, delle Obbligazioni Convertende mediante conversione in Azioni di Compendio.

In tale ipotesi:

(v) il Consiglio di Amministrazione di Risanamento dovra deliberare se avvalersi della facolta di rimborso anticipato
mediante conversione entro 5 (cinque) Giorni Lavorativi dalla data di efficacia della delibera di riduzione del capitale
assunta ai sensi degli artt. 2446 0 2447 cod. civ.;

(vi) la deliberazione del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente di avvalersi della facolta di procedere al rimborso
anticipato mediante conversione dovra essere comunicata dall' Emittente al Rappresentate degli Obbligazionisti per iscritto
entro 7 (sette) Giorni Lavorativi dalla data di efficacia della delibera di riduzione del capitale ai sensi degli artt. 2446 o
2447 cod. civ.;

(vii) per effetto della deliberazione del Consiglio di Amministrazione di cui sub (v), la Data di Scadenza,



limitatamente al caso di rimborso anticipato facoltativo totale, dovra intendersi come automaticamente anticipata alla data

di efficacia della predetta delibera,”.

Al riguardo si ribadisce che la Societa si trova nella condizione prevista dall’art. 2446 C.C. dalla data di
approvazione del bilancio dell’esercizio 2011. Tenuto conto dei risultati al 31 dicembre 2012, del
risultato atteso per il primo trimestre 2013 e di quello previsto per I'intero esercizio 2013 che, in assenza
di eventi straordinari positivi ad oggi non in essere, potrebbe essere negativo, il Consiglio di
Amministrazione potra, nell’esercizio 2013, avvalersi della facolta di rimborso parziale anticipato
facoltativo mediante conversione (determinando la porzione di valore nominale delle Obbligazioni
Convertende da convertire anticipatamente) ove la societa si trovasse nuovamente nelle condizioni
previste dall’art. 2446 c.c.

Resta inteso che trovera applicazione, ricorrendone i presupposti, l'art. 2413, secondo comma, del
codice civile.

(E) PROPOSTE PER IL RISANAMENTO DELLA GESTIONE E IL MANTENIMENTO DELLE
CONDIZIONI DI CONTINUITA AZIENDALE

L’operativita del Gruppo si ¢ sostanzialmente concentrata e si focalizzera per il futuro alla
individuazione e risoluzione delle problematiche ambientali finalizzate alla realizzazione delle opere di
bonifica, al conseguente dissequestro delle aree Milano Santa Giulia ed all’avvio del programma di
valorizzazione delle stesse nonche alla gestione e valorizzazione del patrimonio immobiliare a reddito,
al riequilibro della situazione patrimoniale e finanziaria ed al completamento delle dismissioni del
patrimonio di #ading residuo.

11 tutto nel rispetto delle linee guida del Piano Industriale e del Piano Finanziario (il Piano) approvato in
sede di sottoscrizione dell’Accordo di Ristrutturazione e delle sue modifiche, tenuto conto del periodo
intercorso, e che, alla data attuale, risulta sostanzialmente eseguito, fatta eccezione per lo sviluppo
dell’area di Milano Santa Giulia sulla quale pende da quasi due anni il provvedimento di sequestro
preventivo.

Per quanto attiene alle azioni svolte dalla societa per il mantenimento della propria continuita aziendale,
si precisa che le operazioni straordinarie (aumento di capitale e prestito convertendo) effettuate nel
corso del primo semestre dell’esercizio 2011, unitamente agli effetti positivi rivenienti dalle plurime
dismissioni effettuate a partire dal 2010, oltre a determinare una anticipazione temporale della
realizzazione del Piano, hanno comportato un rafforzamento patrimoniale e finanziario.

Sotto il profilo finanziario le disponibilita liquide e non vincolate esistenti alla data del 31 dicembre
2012 pari a circa 26 milioni di euro, unitamente ai flussi previsti per il prossimi 12 mesi, consentiranno
alla Societa di mantenere una situazione di equilibrio; cio tenuto anche conto:

» lo stato di avanzamento e di attuazione del piano Industriale e Finanziatio risulta essere
sostanzialmente in linea con le previsioni (anche tenuto conto delle sue variazioni) e che tutti gli
impegni assunti dagli Istituti finanziari con ’Accordo di Ristrutturazione volti al rafforzamento
patrimoniale e finanziario del Gruppo hanno trovato una  puntuale conferma con la
conclusione, nel corso del 2011, dell’operazione di aumento del capitale e della emissione del
prestito convertendo;

» le banche aderenti all’accordo di ristrutturazione hanno concesso la moratoria del pagamento
delle commissioni maturate ¢ maturande (ammontanti su base annua a circa 8,2 €/mil) sulle
fideiussioni rilasciate dalle banche aderenti all’accordo di ristrutturazione sino al 31 dicembre



2013, con impegno ad estendere tale moratoria sino alla data anteriore tra il 31 dicembre 2014 e
quella di scadenza dei rispettivi contratti;

» 1 medesimi istituti di credito hanno provveduto a liberare alcuni depositi vincolati che ad oggi
risultano pertanto nella piena disponibilita della societa

» lo stato di avanzamento delle trattative volte alla rimodulazione dei finanziamenti scadent
nell’arco dei prossimi 12 mesi concessi da Unicredit Spa unitamente ad altri due istituti di
credito (pari a 20 milioni di euro) consente ragionevolmente di ritenere che gli accordi con i
predetti istituti di credito saranno finalizzati nei tempi e nelle modalita previste;

» ¢ stata effettuata la richiesta di moratotia fino al 31 dicembre 2013 del pagamento delle quote di
rimborso capitale ed interessi relativi ai finanziamenti concessi nell’ambito della iniziativa
Milano Santa Giulia scadenti a partire dal 31 marzo 2013; tale richiesta ¢ giustificata dalle
conseguenze connesse al noto provvedimento di sequestro che potrebbero comportare uno
slittamento di 18/24 mesi dello sviluppo delle aree medesime tenendo nel contempo in debita
considerazione la prospettiva di una eventuale formalizzazione della proposta avanzata da Idea
Fimit circa lo sviluppo dell’area di Milano Santa Giulia. Pertanto anche a seguito dello scenario
venutosi a delineare ¢ stata formulata una richiesta di moratoria inizialmente da concedere sino
a tutto il 31 dicembre 2013. Gli istituti bancari coinvolti nel recepire la richiesta hanno attivato 1
propri processi di valutazione ed alcuni di essi si sono gia dichiarati disponibili a sottoporla con
parere favorevole ai propri organi deliberanti.

Inoltre sono state valutate le eventuali incertezze sull’equilibrio di cassa e finanziario e gli effetti
correlati all’ipotesi di una dilazione dei tempi di incasso del saldo prezzo della cessione dell’Area ex
Falck, come pit ampiamente descritto nello specifico punto F della Situazione Patrimoniale. A tal
riguardo gli Amministratori hanno identificato e considerato le varie azioni che potrebbero essere
intraprese secondo tempistiche e condizioni idonee al superamento di dette eventuali incertezze e
conseguentemente a supporto di un eventuale fabbisogno finanziario tra le quali gli effetti derivanti da
operazioni di dismissione di alcuni asset, che potrebbero essere intraprese secondo tempistiche e
condizioni idonee per far fronte ad eventuali ritardi dellincasso del saldo prezzo. A tal riguardo giova
precisare che la vendita effettuata nel mese di Gennaio 2013 dell'immobile ubicato a Parigi — Champs
Elysees 118 conferma le considerazioni sopra esposte sia in termini di tempi che per modalita e
contenuti economici/patrimoniali e finanziati.

In relazione alle ulteriori valutazioni del Consiglio di Amministrazione in merito alla continuita
aziendale si rinvia al paragrafo L della Situazione Patrimoniale allegata alla presente relazione.

(F)  PIANI DI RISTRUTTURAZIONE DELL’ INDEBITAMENTO

Come anticipato nel paragrafo (E) che precede, in data 2 settembre 2009, contestualmente alla
sottoscrizione dell’Accordo di Ristrutturazione, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha
approvato il Piano.

Il Piano, che si compone di un piano industriale e di un piano finanziario, prevedeva e prevede tuttora,
con 1 suol aggiornamenti, interventi strategici finalizzati al risanamento dell’esposizione debitoria ed al
riequilibrio della situazione patrimoniale finanziaria di Risanamento e delle sue controllate allo stesso
aderenti.

Gli effetti gia conseguiti dal Piano si riassumono sostanzialmente nel rafforzamento patrimoniale
derivante dalle due principali operazioni di ricapitalizzazione deliberate dall’assemblea straordinaria del
30 ottobre 2010 (ovvero I'integrale sottoscrizione dell’aumento di capitale e 'emissione del prestito
obbligazionario convertendo rispettivamente per circa 150 e 255 milioni di euro) nonché dal sensibile



miglioramento della posizione finanziaria netta sia sotto il profilo “quantitativo’ attestandosi a circa 1,9
miliardi di euro (contro i circa 2,9 miliardi del 31 dicembre 2009, i circa 2 miliardi del 31 dicembre 2010
e 1 circa 1,8 miliardi del dicembre 2011), sia sotto il profilo “qualitativo” evidenziando una sostanziale
riduzione delle passivita finanziarie correnti e dei debiti chirografari.

Con riferimento all’area di Milano Santa Giulia si segnala che, a seguito del provvedimento di sequestro
preventivo, risultano ancora momentaneamente sospese le attivita connesse al progetto di sviluppo
mentre sono proseguite quelle volte alla verifica e definizione della situazione ambientale del sito. E’
opportuno comunque segnalare che a seguito del completamento del Piano di Caratterizzazione
dell’area nord, nel mese di ottobre 2012 ¢ stata presentata la Relazione del Piano di caratterizzazione a
cura del Advisor ERM Italia, in modo da definire in breve I’azione di bonifica dei terreni che dovessero
avere eventuali superamenti della concentrazioni di sostanze inquinanti secondo la normativa attuale ed
in coerenza con il piano urbanistico in corso di redazione.

Inoltre con riferimento ai lavori di urbanizzazione si fa presente che I’Asilo ¢ stato consegnato
all’Amministrazione Comunale il 5 gennaio 2013 mentre nel Febbraio 2013 ¢ stato consegnato il
parcheggio pubblico da 700 posti auto e segue la consegna della Promenade avvenuta nel dicembre
2011. Sono tuttora in corso i lavori di ripristino ambientale del Parco trapezio iniziati nel mese di
Agosto 2012, la cui conclusione ¢ prevista nel mese di Maggio 2013.

Infine, con riferimento alle Macro Unita 2-3 —Zona nord si informa che si sono avviate nel mese di
settembre 2012 le attivita propedeutiche alla predisposizione della variante al “Masterplan™; con il
coinvolgimento dello Studio Foster e di un team di consulenti di alto livello ¢ stata predisposta una
bozza di Masterplan in variante a quanto approvato nel Marzo 2005 che ¢ stata presentata in via
preliminare al Comune di Milano in data 19 Febbraio 2013; i prossimi mesi vedranno pertanto un
periodo di confronto al fine di definire in tempi brevi gli aspetti quantitativi, di offerta dei servizi
pubblici e spazi verdi.

(H) OSSERVAZIONI DEL COLLEGIO SINDACALE

Le osservazioni del Collegio Sindacale sono allegate in calce alla presente relazione

[ I

@ PROPOSTA DI DELIBERA
Signori Azionisti,

in considerazione di quanto sopra esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone all’Assemblea la
seguente proposta di delibera:

“I’Assemblea degli Azionisti di Risanamento S.p.A.,
) esaminata la relazione illustrativa redatta dal Consiglio di Amministrazione ai sensi dell’
art. 2446 del Codice Civile e dell’art. 74 del regolamento adottato con delibera Consob
n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni
(i1) viste le osservazioni del Collegio Sindacale redatte ai sensi dell’art. 2446 cod. civ.
(i)  preso atto della Situazione Patrimoniale rappresentata dal bilancio d’esercizio al 31
dicembre 2012 di Risanamento S.p.A., approvato dall’assemblea in data odierna;
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delibera

1. di coprire integralmente le perdite accertate, mediante:
(i) utilizzo integrale delle riserve disponibili per Euro 29.304.370,75 (e precisamente
della riserva in conto capitale per euro 6.343.231,00 e della riserva strumenti
rappresentativi del patrimonio netto per euro 22.961.139,75)
(i) riduzione del capitale sociale della Societa per Euro 124.813.524,49 e pertanto da
Euro 229.972.957,64 ad 105.159.433,15, senza annullamento di azioni;

2. di dare conseguentemente atto della modifica del rapporto di cambio delle obbligazioni
convertibili attualmente in circolazione (emesse a valere sulla delibera assembleare del 2
maggio 2007) secondo i seguenti termini: n. 7.889 azioni ordinarie emesse a fronte di un
incremento di capitale pari ad Euro 1.022,8735 per ogni obbligazione convertibile di valore
nominale pari ad Euro 100.000,00 presentata alla conversione;

3. di modificare conseguentemente I’art. 5 dello statuto sociale come segue:

Testo vigente

Testo proposto

Articolo 5 — Capitale

Articolo 5 — Capitale

Il capitale sociale ¢ di Euro 229.972.957,64
suddiviso in n. 811.051.132 azioni ordinarie prive
di valore nominale espresso.

11 capitale potra essere aumentato anche mediante
emissione di azioni aventi diritti diversi e con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti
consentiti dalla legge.

L’assemblea puo deliberare di aumentare il
capitale sociale con esclusione del diritto di
opzione, oltre che negli altri casi previsti dalla
legge, comunque nei limiti del dieci per cento del
capitale preesistente, a condizione che il prezzo di
emissione corrisponda al valore di mercato dellg
azioni e cio sia confermato in apposita relaziong
dalla societa incaricata della revisione contabile.
L’assemblea puo deliberare aumenti di capitalg
mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da
applicazione dell’art. 2349 c.c. a dipendenti della
societa o di societa controllate.

assegnare  gratuitamente  in

In data 2 maggio 2007, 'assemblea straordinaria
ha  deliberato di prestito
obbligazionario convertibile in azioni ordinarie
della Societa di nuova emissione di importo
nominale complessivo pari a Euro 220.000.000,00
costituito da n. 2.200 obbligazioni del valore
unitario di Euro 100.000,00, con esclusione de]
diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, commi 5

I’emissione un

e 6 cc., e, conseguentemente, di aumentare il

I capitale sociale ¢ di Euro 105.159.433,15
suddiviso in n. 811.051.132 azioni ordinarie prive
di valore nominale espresso.

Il capitale potra essere aumentato anche mediantd
emissione di azioni aventi diritti diversi e con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti
dalla legge.

L’assemblea puo deliberare di aumentare il capitalg
sociale con esclusione del diritto di opzione, oltre
che negli altri casi previsti dalla legge, comunque
nei limiti del dieci per cento del capitalg
preesistente, a condizione che il prezzo di
emissione corrisponda al valore di mercato dellg
azioni e cio sia confermato in apposita relaziong
dalla societa incaricata della revisione contabile.
L’assemblea puo deliberare aumenti di capitalg
mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da
applicazione dell’art. 2349 c.c. a dipendenti dellq
societa o di societa controllate.

In data 2 maggio 2007, I'assemblea straordinaria ha
deliberato di prestito
obbligazionario convertibile in azioni ordinarie
della Societa di nuova emissione di importq
nominale complessivo pari a Euro 220.000.000,00
costituito da n. 2.200 obbligazioni del wvalorg
unitario di Euro 100.000,00, con esclusione del
diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, commi 5 ¢
6 c.c., e, conseguentemente, di aumentare il capitalg

assegnarce gratuitamente in

I’emissione un
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capitale sociale in via scindibile a servizio della
conversione di detto prestito fino ad un massimo
di nominali Euro 17.876.474,00 da liberarsi in una
o piu volte mediante emissione di massime
n.17.355.800 azioni ordinarie aventi il medesimo
godimento delle azioni in circolazione alla data di
emissione, riservate esclusivamente @
irrevocabilmente al servizio della conversione del
prestito obbligazionario di cui sopra, restando talg
capitale
scadenza del termine ultimo per la conversiong
delle obbligazioni e limitato all'importo dellg
azioni risultanti dall’esercizio, e comunque entro il

10 maggio 2014, della conversione medesima.

aumento del irrevocabile fino allq

Tutto quanto sopra precisandosi che, a seguito
della eliminazione del valore nominale espresso
deliberato dall’assemblea del 29 gennaio 2010 ed 2
seguito della riduzione del capitale sociale (senza
annullamento di azioni) per copertura perdite
deliberata dall’assemblea in data 30 ottobre 2010,
il rapporto di conversione delle obbligazioni di cuj
al presente comma deve intendersi stabilito in n|
7.889 azioni ordinarie emesse a fronte di un
incremento di capitale pari ad Euro 2.291,699, pet
ogni obbligazione convertibile di valore nominaleg
pari  ad Euro 100.000,00 presentata

convetsione.

alla

L’assemblea straordinaria del 30 ottobre 2010 ha4
attribuito, dell’art. 2420-ter c.c.,
Consiglio di Amministrazione la facolta — da
esercitarsi una volta eseguito 'aumento di capitalg
di cui al punto 2 all’ordine del giorno - di
emettere, entro il 31 marzo 2012, obbligazioni 2
conversione obbligatoria in azioni ordinarie di
Risanamento per un importo complessivo

al sensi al

massimo di Euro 255.000.000, da offrire in

sociale in via scindibile a servizio della conversiong
di detto prestito fino ad un massimo di nominali
Euro 17.876.474,00 da liberarsi in una o piu voltg
mediante emissione di massime n.17.355.800 azionf
ordinarie aventi il medesimo godimento dellg

azioni in circolazione alla data di emissione|
riservate esclusivamente e irrevocabilmente al
servizio  della  conversione  del  prestito

obbligazionario di cui sopra, restando tale aumentq
del capitale irrevocabile fino alla scadenza del
per dellg
obbligazioni e limitato allimporto delle azioni
risultanti dall’esercizio, e comunque entro il 10
maggio 2014, della conversione medesima.

termine  ultimo la  conversione

Tutto quanto sopra precisandosi che:

(i) a seguito della eliminazione del valore nominalg
espresso deliberato dall’assemblea del 29 gennaiq
2010 ed a seguito della riduzione del capitalg
(senza di azioni) pe]
copertura perdite deliberata dall’assemblea in dataq
30 ottobre 2010, il rapporto di conversione dellg
obbligazioni di cui al presente comma deve
intendersi stabilito in n. 7.889 azioni ordinarig
emesse a fronte di un incremento di capitale pari ad
Euro 2.291,699, per ogni obbligazione convertibilg
di valore nominale pari ad Euro 100.000,00
presentata alla conversione;

(ii) a seguito della riduzione del capitale
sociale (senza annullamento di azioni) per
copertura perdite deliberata dall’assemblea in
data 29 aprile 2013, il rapporto di conversione
delle obbligazioni di cui al presente comma
deve intendersi stabilito in n. 7.889 azioni
ordinarie emesse a fronte di un incremento di
capitale pari ad Euro 1.022,8735, per ogni
obbligazione convertibile di valore nominale
pari ad Euro 100.000,00 presentata alla
conversione;

sociale annullamento

L’assemblea straordinaria del 30 ottobre 2010 ha
attribuito, ai sensi dell’art. 2420-ter c.c., al Consiglig
di Amministrazione la facolta — da esercitarsi una
volta eseguito 'aumento di capitale di cui al puntg
2 allordine del giorno - di emettere, entro i 31
2012, obbligazioni a
obbligatoria in azioni ordinarie di Risanamento pet
importo Eurg
255.000.000, da offrire in opzione agli aventi
diritto, con conseguente aumento del capitalg

matzo conversiong

un complessivo massimo  di
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opzione agli aventi diritto, con conseguente
aumento del capitale sociale a servizio della
di
ordinarie della Societa, prive di valore nominale,

conversione, mediante DIemissione azioni
godimento regolare, aventi le stesse caratteristichg
di quelle in circolazione alla data di emissione, da
potre a servizio esclusivo della conversione dellg
obbligazioni a conversione obbligatoria,
facolta del Consiglio di Amministrazione dj
stabilire tutti 1 dellq
emittende obbligazioni a conversione obbligatoria
cosi come dell’aumento di capitale a servizio di
tale conversione obbligatoria.
Il Consiglio di Amministrazione del 23 marzo
2011, in esecuzione della delega conferita
dall'assemblea del 30 ottobre 2010, ha deliberato

di aumentare il capitale sociale, in via scindibile, in

con

termini e le condizioni

una o piu volte ed entro il termine ultimo del 28
febbraio 2015 per un importo pari a massimj
nominali Euro 285.600.00
(duecentottantacinquemilioniseicentomila) da
attuarsi mediante emissione di massime n
1.020.000.000  (unmiliardoventimilioni)

ordinarie prive di valore nominale, godimento

azioni

regolare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in
circolazione alla data di emissione, tiservate
irrevocabilmente  ed
servizio della conversione delle obbligazioni 4

conversione obbligatoria di cui al POC ivi

incondizionatamente 4

approvato.

sociale a servizio della conversione, mediantg
I'emissione di azioni ordinarie della Societa, prive
di valore nominale, godimento regolare, aventi lg
stesse caratteristiche di quelle in circolazione allg
data di emissione, da porre a servizio esclusivo
della conversione delle obbligazioni a conversiong
obbligatoria, del di
Amministrazione di stabilire tutti i termini e lg
condizioni delle emittende obbligazioni 4
conversione obbligatoria cosi come dell’aumento di
capitale a servizio di tale conversione obbligatoria.
Il Consiglio di Amministrazione del 23 marzo
2011, in esecuzione della delega conferita
dall'assemblea del 30 ottobre 2010, ha deliberato di
aumentare il capitale sociale, in via scindibile, in
una o piu volte ed entro il termine ultimo del 2§
febbraio 2015 per un importo pari a massimi

facolta Consiglio

con

nominali Euro 285.600.000
(duecentottantacinquemilioniseicentomila) da
attuarsi mediante emissione di massime n

1.020.000.000  (unmiliardoventimilioni)  azioni
ordinarie prive di valore nominale, godimentq
regolare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in
circolazione alla data di emissione, riservatd
irrevocabilmente ed incondizionatamente a servizio
della conversione delle obbligazioni a conversiong

obbligatoria di cui al POC ivi approvato.

4. di conferire al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione e all Amministratore Delegato pro tempore, in via tra loro disgiunta e con
facolta di sub-delega con esclusione dei soli atti non delegabili per legge, mandato ed ogni
pit ampio potere per provvedere, anche a mezzo di procuratori, a quant’altro richiesto,
necessario o utile per I'attuazione delle deliberazioni di cui sopra, nonché per adempiere alle
formalita necessarie affinché le deliberazioni siano iscritte nel Registro delle Imprese, con
facolta di introdurvi le eventuali variazioni, rettifiche o aggiunte, non sostanziali, che fossero
allo scopo opportune o richieste dalle competenti Autorita, anche in sede di iscrizione e, in
genere, per provvedere a tutto quanto occorra per la completa esecuzione delle deliberazioni
stesse, con ogni e qualsiasi potere a tal fine necessario e opportuno, nessuno escluso ed
eccettuato, compreso l'incarico di depositare presso il competente Registro delle Imprese lo

Statuto Sociale aggiornato”.

Per il Consiglio di Amministrazione
L’ Amministratore Delegato
Firmato Claudio Calabi

Milano, 14 marzo 2013
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARTA

(euro) 31122012 31.12.2011
note
Attivita non correnti:
Attivita immateriali
- Avwviamento e altre attivita immateriali a vita indefinita
- Attivita immateriali a vita definita 1) 8.400 16.112
8.400 16.112
Attivita materiali 2y
- Investimenti immobiliari 26.718 26.718
- Altri beni 101.338 166.234
128238 192972
Altre attivita non correnti 3)

- Parteciparioni in imprese controllate 343296.301 246.643.927
Partecipaziori in imprese collegate 9.067
Partecipazioni disponibili per 1a vendita (available for sale) 3.601 3.601

- Crediti finanzian 380.664.793 626.946.073
di cui con parti correlate J80.664.793 626.946.073

- Crediti van e altre attivita non cotrenti 22.133.223 21.728.367

046.100.010 895335327
Attivita per imposte anticipate 4 11.424 814 11.512.094
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 057.661.482 207.056.505
Attivita correnti:
Portafoglio immobiliare 3) 27.630.001 28.330.001
Lavor in corso su ordinazione 3)
Crediti commerciali, van e altre attivita correnti 6) 204660248 191.606.039
di cui con parti correlate 6} 193.606.579 180.289.454
Titoli e partecipazioni 7 15.691 15.601
Cassa e altre disporibilita hquide equivalenti 3 11.184.893 35.100.030
di cul con parti correlate 9144196 47.452.654
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 243.519.835 274.080.761
Attivita destinate alla vendita:
di natura finannaria
di natura non finansiaria
TOTALE ATTIVITA' DESTINATE ALLA VENDITA (C) - -
TOTALE ATTINTTA' (A+B+C) 1.201.181.317 | 1.181.137.266
PATRIMONIO NETTO (I} %y 102.151.205 148.446.797
Passivita non cotrenti:
Passivita finanziarie non correnti 10y 618.317.243 553.834.697
di cui con parti correlate 326.404 561 325611664
Benefici a dipendenti 11y 986.763 805.763
Passivita per imposte differite 4y
Fondi per rischi e oner futuri 12) 2.710.802 5.431.802
Debiti van e altre passivita non cotrenti 13) 328.498 328.498
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (E) 622.343.308 560.400.760
Passivitd correnti:
Passivita finanziarie correnti 14) 563236.624
di cui con parti correlate 14) 20050513
Debiti tributari 15} 304.545
Debiti commerciali, varn e altre passivita cotrenti 15) 108.698.540
di cui con parti correlate 13) Y6857 462 96465893
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (F) 476.686.804 471.280.709

Passivita correlate ad attivita destinate alla vendita:
di natura finanziana
di natura non finanziana

TOTALE PASSIVITA' CORRELATE AD ATTIVITA'
DESTINATE ALLA VENDITA (G)

TOTALE PASSIVITA' (H=E+F+G)

1.099.030.112

1.032.690.469

TOTALE PATEIMONIO NETTO E PASSIVITA' (D + H)

1.201.181.317

1.181.137.266
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CONTO ECONOMICO SEPARATO

(euro) 31122012 31.12.2011
fote
Ricawvi 19) 3.336378 4.362.501
di eui con parti correlate 19) 3382766 1242587
Variarione delle imanenze 3) (1.700.000y (1.330.000)
Altri proventi 200 1.633.606 10339272
di cui con parti correlate 20) 1415926 3332323
Valore della produzione 3702072 13.171.773
Acquisti di immobili
Costi per servizi 1) (12.451.898) {10.859.610)
di cui con parti correlate 21) (2926.941) (1477852
Costi del personale 22) (4.284.131) (4.909.363)
Altri costi operativi 23) (4.725.642) (4.612.843)
RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTL
PLUS/MINUSVALENZE F RIPRISTINISVALUTAZIONI DI ATTIVITA'
NON CORRENTI {17.679.599) {7.210.243)
Ammortamenti 1.2 (72.428) (246.781)
Plusvalenze/ Minusvalenze/Svalutarion Ripristini di valore
di attivita non ricorrenti 4 (1.419.736) (101.581.32%)
RISULTATO OPERATIVO (19.171.763)| (108.888.353)
Proventi finanziari 23) 369743352 37328203
di cui con parti correlaie 23) 31275924 36370713
Onen finanzian 26) (65.809.676) (37.422.113)
di cui con parti correlate 26) (28 747 284) (24 5311 187)
RISULTATO PREIMA DELLE IMPOSTE DERTVANTE DALLE
ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO {48.007.087)| (108.982.173)
Imposte sul reddito del periodo 20 1.549.233 1.322.110
UTILE DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO {46.457.832)| (107.660.063)
Utile {perdita) netto da attivita destinate alla vendita
UTILE DEL FERIODO {46.457.832)| (107.660.063)

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

(eura)

[FE}
—
-
3
(=)
=
—_
(=)

[
[
=
[
b
—
—
-

Utile (perdita) del periodo
Altre componenti dell'utile (perdita) complessivo:
Variazione fair value derivati di copertura cash flow hedge (parte efficace)
Effetto fiscale relativo alle altre componenti dellutile {perdita) complessivo
Totale altre componenti dell'utile (perdita) complessivo:

Totale utile (perdita) complessivo del periodo

(46.457.832)

(107.660.063)

223.781 48.730
(61.540) (13.401)
162.241 35329
(46.295.591)| (107.624.734)
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Prospetto dei movimenti di patrimonio netto
(euro)

(in migliaia di euro)

Patrimonio netto

Utili (perdite)
Riserva da Altri utili accumulati
Capitale Riserva sovrapprezzo (perdite) rilevati Altre riserve inclusa il Totale
sociale legale ariomi direttamente a risultato del
patrimonio netto periodo
note
Saldo al 31 dicembre 2010 79.693 (2.109) 155.986 (126.682) 106.888
Movimenti del patrimonio netto 2011
Operazioni in derivati 36| 36
Totale utili (perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto 36 36
Utile (perdita) netto del periodo (107.660) (107.660)|
Destinazione perdita esercizio precedente (126.682) 126,682 0
Aumento di Capitale - 28 febbraio 2011 150280 (1.097) 149,183
Saldo al 31 dicembre 2011 220973 (2.073) 28.207 (107.660)| 148.447
Movimenti del patrimonio netto 2012 ]
Operazioni in derivati 162 162
Totale utili (perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimanio netto 162 162
Destinazione perdita esercizio precedente 0|
Utile (perdita) netto del periodo (46.438) (46.438)
Dividendi comisposti
Saldo al 31 dicembre 2012 229.973 (1.911) 28.207 (154.118)| 102.151




RENDICONTO FINANZIARIO

(mighaia di euro) 31122012 31220
fiota 20
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DIESERCIZIO
Utile {perdita) dellesercizio (46.438) (107.660)
Rettifiche per riconetiare lutile (perdita) del periodo al flusso generato (assorbito) dall'attivita di esercizio:
Ammortamenti 72 o7
Svalutazioni ripristin di valore (ineluse partecipaziond) a) 5.188 08.143
Plusvalenze/minusvalenze da realizzo (incluse partecipazioni) b) (931)
Variazione fondi c) (2.340) (1.336)
Variazione netta delle attivita (fonde) per imposte anticipate (differite) d) 26 366
Investimenti in portafoglio immaobiliare
Cessioni di portafoglio immobiliare 0
Variazione netta delle attivita e passivita commerciali e) (18.851) (6.001)
dli cui parti correlate £) {13.708) 494
FLUSS0 DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DA ATTIVITA' DIESERCIZIO (4) (62.563) (17.630)
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DIINVESTIMENTO
Investimenti/cessiot i attivita materiali f) 0 (42)
Investimenti/cessiond in attivita immateriali g} 0 (14
Dismissione di partecipazioni (gl lordo delle plusvalenze/minusvalenre realizzate) h) 0 24.000
Variazione dei crediti e altre attivita finanziarie i) (32.059) (86.791)
di cul parti correlate 46 281) 83 412)
FLUSS0 DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DA ATTIVITA' DIINVESTIMENTO (B) (51.039) (61.847)
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' FINANZIARTA
Variazione netta delle passivita finanziarie i) 12877 32773
i cui parti correlate i 43.240
Comspettivo mcassato per strumenti rappresentativi di patnmonio netto
Versamenti in conto future aumento capitale k) 34.004
oi cui parti correlate k) 29.249
Dividend: comsposti a terzi (inclusa la distnbuzione di nserve)
FLUSS0 DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DA ATTIVITA' FINANZIARIA (C) 72.677 66.779
Flusso monetano da attrvita destinate alla vendita (D)
FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO E=A+B+C+D) {41.925) {13.698)
CASSAFE ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALL'INIZIO DEL PERIODO (F) 35.109 66.807
Effetto netto della conversione di valute estere sulla iquidita (G)
CASSAF ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALLA FINE DEL PERIODO (H=E+F +G) 11.184 53.100
(mighaia di euro) 31122012 31122011
RICONCILIAZIONE CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE TOTALI:
CASSAFE ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALL'INIZIO DEL PERIODO, COSI' DETTAGLIATE:
Cassa e altre disponibilita iquide equivalenti 33.109 66.807
Discontinued operations
CASSAE ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALLA FINE DEL PERIODO, COSI' DETTAGLIATE:
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 11.184 33.100

Discontinued operations
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NOTE AL BILANCIO

A. INFORMAZIONI SOCIETARIE

Risanamento S.p.A. € una societa per azioni daatib Milano, con sede legale in Via
Bonfadini n. 148; é iscritta presso il Registroleldmprese di Milano e ha come oggetto
principale I'attivita ditrading, investimento e sviluppo immobiliare.

Risanamento S.p.A. é societa Capogruppo e l'eleletle societa dalla stessa direttamente
controllate viene fornito in allegato.

La pubblicazione del bilancio di Risanamento S.p&r I'esercizio chiuso al 31 dicembre
2012 é stata autorizzata con delibera del Consitjlddmministrazione del 14 marzo 2013 e
potra essere soggetta a modificazioni fino all'appeione da parte dellAssemblea.

B. CRITERI DI REDAZIONE E PRINCIPI CONTABILI

Il bilancio d’esercizio € stato redatto in bas@rahcipio del costo storico, ad eccezione degli
strumenti finanziari derivati e delle attivita fmaarie destinate alla vendiféavailable for
sale”), che sono valutati ed iscritti al valore eqtiai¢ value™).

Il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2012 é stadatto in completa conformita ai Principi
Contabili Internazionali promulgati dall'Internatial Accounting Standard Board (IASB) e
omologati dall’Unione Europea includendo tra quest gli “International Accounting
Standards (IAS)” rivisti che gli “International FEincial Reporting Standards (IFRS)” oltre
alle interpretazioni dell'International Financiagporting Interpretation Committee (IFRIC)
e del precedente Standing Interpretations Comn(#¢€) ed ai provvedimenti emanati in
attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005.

Le note esplicative ed integrative includono ireltinformativa complementare richiesta

dalla normativa civilistica, dalle delibere Consoll5519 e 15520 del 27 luglio 2006 e dalla
comunicazioni Consob n. 6064293 del 28 luglio 2@08al Documento Banca d’ltalia /

Consob / Isvap n.4 del 3 marzo 2010.

Infine, si precisa che nel presente bilancio salatesaccolte le indicazioni previste dalla
Raccomandazione Consob n. DEM/9017965 del 26 feb@G09, nonché quelle suggerite
dal Documento Banca d’ltalia/Consob/Isvap n. 2adtdbbraio 2009.

Il portafoglio immobiliare, anche se non “immobd&o”, € stato oggetto di perizie
indipendenti.

| valori esposti nelle note, laddove non diversamendicato, sono espressi in migliaia di
euro.
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In particolare, i prospetti di bilancio sono redadicondo le seguenti modalita:

- nello stato patrimoniale sono esposte separatienterattivita correnti e non correnti e le
passivita correnti e non correnti;

- nel conto economico I'esposizione dei costi etifiata in base alla natura degli stessi;

- il rendiconto finanziario e stato redatto utibz@o il metodo indiretto.

Nel conto economico, nellambito del risultato ogero, e stata specificatamente

identificata la gestione ordinaria, separatameiiepbventi e dagli oneri che derivano da
eventi non ricorrenti, quali le cessioni di immadibzioni e in generale tutti quei proventi e

oneri derivanti da operazioni che non si ripetoaltangestione ordinaria dell’attivita.

La Societa nel corso dell’'esercizio non ha post@seere operazioni atipiche o inusuali,
nell'accezione prevista dalla medesima Comunicaz{donsob.

Infine, in ossequio a quanto disposto dalla Dedd@onsob 15519 del 27 luglio 2006, € stata
data separata indicazione dei rapporti con partietate, cosi come definite dallo I1AS 24,

negli schemi di stato patrimoniale e di conto ecoito, a cui si rimanda.

Conformita agli IFRS

Come anticipato, il bilancio di esercizio di Risarento S.p.A. (che rappresenta il “bilancio
separato”) al 31 dicembre 2012 e del periodo pastonfronto e stato redatto in conformita
agli International Financial Reporting Standardsessn dall'International Accounting
Standard Board (IASB) e omologati dall’'Unione Ewrapincludendo tra gli stessi anche
tutti 1 principi contabili internazionali rivistilAS) e tutte le interpretazioni dell’International
Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIQorecedentemente denominato
Standing Interpretations Commitee (SIC).

Nessuna deroga all'applicazione dei Principi coilitafiternazionali € stata applicata nella
redazione del presente bilancio separato.

Il bilancio € stato redatto secondo il presuppoda@dla continuita aziendale che gli
Amministratori ritengono permanere sulla base detgimenti descritti al paragrafo L —
Continuita aziendale.

C. CRITERI DI VALUTAZIONE

Attivita immateriali

Le attivita immateriali acquistate o prodotte intmente sono iscritte nell’attivo, secondo
quanto disposto dallo IAS 38Aidtivita immateriali,quando € probabile che I'uso dell’attivita
generera benefici economici futuri e quando il cod¢ll’attivita pud essere determinato in
modo attendibile. Tali attivita sono iscritte alstm d’acquisto o a quello di produzione
interna, comprensivo di tutti gli oneri accessori.
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Attivita immateriali a vita definita

Le attivita immateriali a vita definita sono amnipzate a quote costanti in ogni esercizio in
relazione alla loro residua vita utile, tenuto ttomnche dell'importo delle perdite per
riduzione di valore cumulato.

Le licenze disoftwarerappresentano il costo di acquisto delle licenaelusivo dei costi
relativi a consulenze esterne o allimpiego del speale interno necessari alla
implementazione; i suddetti costi sono ammortizzatifunzione della durata del loro
sfruttamento.

Attivita materiali
Costo
Gli immobili sono iscritti al costo di acquisto,moprensivo degli oneri di diretta imputazione.

Gli oneri finanziari, direttamente attribuibili &@tquisizione o costruzione di un bene,
vengono capitalizzati come parte del costo del &reso, qualora la natura del bene ne
giustifichi la capitalizzazione.

| costi sostenuti successivamente all’acquisto soapitalizzati solo se incrementano i
benefici economici futuri insiti nel bene a curi$eriscono. Tutti gli altri costi sono rilevati a
conto economico quando sostenuti.

Le spese di manutenzione e riparazione ordinarigo siotnputate a conto economico
nell’esercizio in cui sono sostenute.

Ammortamento

Il periodo di ammortamento decorre dal momento im i€ bene e disponibile all'uso.
L’ammortamento cessa alla piu recente tra la datecui l'attivita e classificata come
posseduta per la vendita, in conformita all' IFRS3a data in cui I'attivita viene eliminata
contabilmente.

Gli ammortamenti vengono sistematicamente detemmgsemondo quote costanti sulla base
della vita utile stimata dei singoli cespiti st#hilin conformita ai piani aziendali di utilizzo
che considerano anche il degrado fisico e tecnodoggnuto conto del presumibile valore
netto di realizzo.

Quando lattivita materiale € costituita da piu @mnenti significative aventi vite utili
differenti, l'ammortamento e effettuato per ciasc@omponente.

Il valore da ammortizzare & rappresentato dal eattiriscrizione ridotto del presumibile
valore netto di cessione al termine della sua wttke, se significativo e ragionevolmente
determinabile. Non sono oggetto di ammortamento eirehi, anche se acquistati
congiuntamente a un fabbricato, nonché le attivitderiali destinate alla cessione che sono
valutate al minore tra il valore di iscrizione eldro fair value al netto degli oneri di
dismissione.
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Le aliquote di ammortamento utilizzate sono le sagju

fabbricati 3%
mobili e arredi 12%
macchine d’ufficio e macchine elettroniche 20%
autoveicoli 25%
attrezzature varie 10%

Riduzione di valore delle attivita ( mpairment)

In presenza di indicatori tali da far supporreifesnza di una perdita di valore delle attivita
immateriali e materiali, le stesse vengono sottgpasl una verifica di perdita di valore
(impairment te9t tramite la stima del valore recuperabile.

Le attivita immateriali a vita utile indefinita oon ancora disponibili per I'utilizzo sono
sottoposte a verifica per riduzione di valore amhmgate o ogniqualvolta vi sia
un’indicazione che I'attivita possa aver subito peadita di valore.

La recuperabilita delle attivita & verificata canftando il valore di iscrizione con il relativo
valore recuperabile, rappresentato dal maggiorel tfair valug al netto degli oneri di
dismissione, e il valore d'uso.

In assenza di un accordo di vendita vincolantéiil value € stimato sulla base dei valori
espressi da un mercato attivo, da transazioni teavero sulla base delle migliori
informazioni disponibili per riflettere 'ammontacdhe si potrebbe ottenere dalla vendita del
bene.

Il valore d’'uso e determinato attualizzando i fludiscassa attesi derivanti dall’'uso del bene
e, se significativi e ragionevolmente determinalgiielli derivanti dalla sua cessione al
termine della sua vita utile. | flussi di cassa sateterminati sulla base di assunzioni
ragionevoli e documentabili rappresentative dellgliore stima delle future condizioni
economiche che si verificheranno nella residuawtile del bene, dando maggiore rilevanza
alle indicazioni provenienti dall’esterno.

L’attualizzazione € effettuata a un tasso che tiem@o del rischio implicito nel settore di
attivita.

Quando non é possibile stimare il valore recupératti un singolo bene, viene stimato il
valore recuperabile dell’'unita generatrice di flissanziari cui il bene appartiene.

Se il valore recuperabile di una attivita e infezi@l valore contabile viene rilevata una
perdita a conto economico.

Qualora una perdita su attivita venga meno o sicad il valore contabile dell'attivita o
dell'unita generatrice di flussi finanziari € inorentato sino alla nuova stima del valore
recuperabile. L'incremento del valore contabile poid eccedere il valore che sarebbe stato
determinato se non fosse stata rilevata alcunatpgdr riduzione di valore. Il ripristino di
una perdita di valore € iscritto a conto economico.
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Investimenti immobiliari

Il patrimonio immobiliare posseduto al fine di cegsire canoni di locazione o per
I'apprezzamento o per entrambe (“investimenti imifiaty’) e valutato al costo, al netto di
ammortamenti e delle perdite per riduzione di v@lrmulati.

Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate sono tserial costo, rettificato in presenza di
perdite di valore.

La differenza positiva emergente all’atto dell’asqo tra il costo di acquisizione e la quota
di patrimonio netto a valori contabili della paifeta di competenza della Societa e inclusa
nel valore di carico della partecipazione in preserdi plusvalori correnti che la
giustifichino. Eventuali svalutazioni di tale difémza positiva sono ripristinate nei periodi
successivi qualora vengano meno i motivi dellawgeaione operata.

Nel caso in cui I'eventuale quota di pertinenzdal8ocieta delle perdite della controllata
ecceda il valore contabile della partecipazioneprsicede ad azzerare il valore della
partecipazione e la quota delle ulteriori perditdevata al passivo come fondo, nella misura
in cui la partecipante € impegnata ad adempierebldigazioni legali o implicite nei
confronti dell'impresa partecipata o comunque aricop le perdite e laddove non esistano
crediti vantati verso le stesse.

Le partecipazioni in imprese controllate sono gmiite ogni anno, 0 se necessario piu
frequentemente, a verifica circa eventuali perditealore.

Qualora esistano evidenze che tali partecipazibbiasmo subito una perdita di valore, la
stessa é rilevata nel conto economico come svabuiaz

Le partecipazioni in imprese controllate congiurgaie e in imprese collegate sono valutate
con il metodo del costo, eventualmente svalutatgppalite di valore.

Quando vengono meno i motivi delle svalutazionetffate, le partecipazioni sono rivalutate
nei limiti delle svalutazioni effettuate con impziane dell’effetto a conto economico.

Le partecipazioni in altre imprese classificate keaattivita disponibili per la vendita
(available-for-sal¢ sono valutate alfair valug se attendibilmente determinabile, con
imputazione degli effetti a patrimonio netto, selanomento della cessione o dell'insorgere
di una perdita di valore; in tale momento gli difgrecedentemente rilevati a patrimonio
netto sono imputati a conto economico del periodo.

Quando ilfair value non pud essere attendibilmente determinato, léegpazioni sono
valutate al costo rettificato per perdite di valore

Le attivita finanziarie detenute per la negoziagidideld for trading sono valutate dair
valuein contropartita al conto economico.

| dividendi ricevuti da societa controllate sonconosciuti a conto economico nel momento
in cui é stabilito il diritto a riceverne il pagante e solo se derivanti dalla distribuzione di
utili successivi all’acquisizione della partecipata

Qualora invece derivino dalla distribuzione di nise della partecipata antecedenti
I'acquisizione, tali dividendi sono iscritti in idione del costo della partecipazione stessa.
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Strumenti finanziari

Le attivita e le passivita finanziarie sono conliabate secondguanto stabilito da IAS 39 —
Strumenti finanziari: rilevazione e valutazionee da IAS 32 - Strumenti finanziari:
esposizione nel bilancio ed informazioni integrativ

Investimenti detenuti sino alla scadenza

| crediti finanziari e le attivita finanziarie daamtenersi sino alla scadenza sono iscritti al
costo rappresentato di@ir value del corrispettivo iniziale dato in cambio, increrten dei
costi di transazione (es. commissioni, consulerge,). Il valore d’iscrizione iniziale é
successivamente rettificato per tener conto debonsi in quota capitale, delle eventuali
svalutazioni e dellammortamento della differenza it valore di rimborso e il valore di
iscrizione iniziale; 'ammortamento é effettuatoll@ubase del tasso di interesse interno
effettivo rappresentato dal tasso che rende ugablmomento della rilevazione iniziale, il
valore attuale dei flussi di cassa attesi e il kaldi iscrizione iniziale (cd. metodo del costo

ammortizzato).

Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Le attivita finanziarie disponibili per la venditasclusi gli strumenti derivati, sono quelle
designate come tali o non classificate in nessiirea@elle tre precedenti categorie.

Successivamente alla prima rilevazione, gli struimi@manziari disponibili per la vendita e
quelli di negoziazione sono valutati al valore eate. Qualora il prezzo di mercato non sia
disponibile, il valore corrente degli strumentidiziari disponibili per la vendita & misurato
con le tecniche di valutazione piu appropriate,ligach esempio I'analisi dei flussi di cassa
attualizzati, effettuata con le informazioni di &to disponibili alla data di bilancio; qualora
un’attendibile valutazione non sia possibile soramtanuti al costo.

Gli utili e le perdite su attivita finanziarie dispibili per la vendita sono rilevati direttamente
nel patrimonio netto fino al momento in cui l'aitévfinanziaria € venduta o svalutata; in quel
momento gli utili o le perdite accumulate, inclugeelle precedentemente iscritte nel
patrimonio netto, sono incluse nel conto econordiglgeriodo.

Finanziamenti e crediti

| finanziamenti e i crediti che non sono detenuscapo di negoziazione (finanziamenti e
crediti originati nel corso dellattivita carattstica), i titoli detenuti con lintento di
mantenerli in portafoglio sino alla scadenza ectlgtattivita finanziarie per le quali non sono
disponibili quotazioni in un mercato attivo e ilidair value non puo essere determinato in
modo attendibile, sono misurate, se hanno una szadgrefissata, al costo ammortizzato,
utilizzando il metodo dell'interesse effettivo. Quam le attivita finanziarie non hanno una
scadenza prefissata, sono valutate al costo disazigue. | crediti con scadenza superiore ad
un anno, infruttiferi o che maturano interessi fiithe al mercato, sono attualizzati utilizzando
| tassi di mercato.

Sono regolarmente effettuate valutazioni al finealificare se esista evidenza oggettiva che
un’attivita finanziaria o che un gruppo di attivjjassa aver subito una riduzione di valore. Se
esistono evidenze oggettive, la perdita di valoggedessere rilevata come costo nel conto
economico del periodo.
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Ad eccezione degli strumenti finanziari derivagi,dassivita finanziarie sono esposte al costo
ammortizzato utilizzando il metodo dell'interesé$fettivo. Le passivita finanziarie coperte da
strumenti derivati, per un obiettivo d@air value hedge sono valutate al valore corrente,
secondo le modalita stabilite pehdédge accountinggli utili e le perdite derivanti dalle
successive valutazioni al valore corrente, dovuteadazioni dei tassi d’interesse, sono
rilevate a conto economico e sono compensate patiaone efficace della perdita o dell’'utile
derivante dalle successive valutazioni al valomeesde dello strumento coperto.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati detenuti dal Gpg sono posti in essere con lintento di
copertura del rischio di cambio e di tasso. Coereente con quanto stabilito da IAS 39, dli
strumenti finanziari derivati possono essere cadlitahti secondo le modalita stabilite per
I'hedge accountingolo quando, all'inizio della copertura, esist@ésignazione formale e la
documentazione della relazione di copertura stesgagsume che la copertura sia altamente
efficace, l'efficacia puo essere attendibilmentesurata e la copertura stessa € altamente
efficace durante i diversi periodi contabili peali € designata.

Tutti gli strumenti finanziari derivati sono mistiral valore corrente, come stabilito da IAS
39.

Quando gli strumenti finanziari hanno le caratteige per essere contabilizzati iredge
accounting si applicano i seguenti trattamenti contabili:

» Fair value hedge- Se uno strumento finanziario derivato € desmmaime copertura
dell’esposizione alle variazioni del valore coreedt un’attivita o di una passivita di bilancio
attribuibili ad un particolare rischio che puo detaare effetti sul conto economico, l'utile o
la perdita derivante dalle successive valutaziogli \ehlore corrente dello strumento di
copertura sono rilevati a conto economico. L'utila perdita sulla posta coperta, attribuibile
al rischio coperto, modificano il valore di carich tale posta e sono rilevati a conto
economico.

* Cash flow hedge— Se uno strumento finanziario & designato comeertora
dell’esposizione alla variabilita dei flussi di sasdi un’attivita o di una passivita iscritta in
bilancio o di un’operazione prevista altamente plole e che potrebbe avere effetti sul
conto economico, la porzione efficace degli utii@le perdite sullo strumento finanziario €
rilevata nel patrimonio netto. L'utile o la perditamulati sono stornati dal patrimonio netto
e contabilizzati a conto economico nello stessaoderin cui viene rilevata I'operazione
oggetto di copertura. L'utile o la perdita assacet una copertura o a quella parte della
copertura diventata inefficace sono iscritti a comtonomico immediatamente.

Se uno strumento di copertura 0 una relazione gertora sono chiusi, ma l'operazione
oggetto di copertura non si € ancora realizzatautgi e le perdite cumulati, fino quel
momento iscritti nel patrimonio netto, sono rilevaiconto economico nel momento in cui la
relativa operazione si realizza. Se l'operaziongettp di copertura non € piu ritenuta
probabile, gli utili o le perdite non ancora realii e sospesi a patrimonio netto sono rilevati
immediatamente a conto economico.

Se l'hedge accountinghon puo essere applicato, gli utili o le perditerivdti dalla

valutazione al valore corrente dello strumento rfmario derivato sono iscritti
immediatamente a conto economico.
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» Calcolo del Fair Value degli strumenti derivati ellé passivita finanziarie

La tecnica utilizzata per valutare tutti gli strumtiederivati e i finanziamenti in essere al 31

dicembre 2012 e 2011 € basatadistounted cash flow modehe prevede:

- la stima dei flussi di cassa attesi sulla baseddé& di mercato alle date di pagamento
previste contrattualmente;

- l'attualizzazione dei suddetti flussi di cassadimate un tasso di mercato, che nel caso
degli strumenti derivati € il tassoskless mentre per i finanziamenti € un tasssk
adjusted ottenuto interpolando la curva dei tassi Eurilaorcui € stato sommato un
opportunccredit spread

Strumenti finanziari composti rappresentati da aod@arioni convertibili in  azioni
dell’emittente
Sono contabilizzati separando la componente ditdelai quella dell’opzione:
- la componente di debito e iscritta in bilancio kapassivita finanziarie applicando il
metodo del costo ammortizzato;
- il valore dell'opzione, calcolato quale differenza il valore della componente di debito
ed il valore nominale dello strumento finanziarimesso, € iscritto in una riserva
specifica di patrimonio netto.

Portafoglio immobiliare

Il portafoglio immobiliare include aree edificabilmmobili ultimati in vendita e immobili
destinati alla vendita.

Le aree edificabili sono valutate al minore tradlsto di acquisizione ed il corrispondente
presunto valore netto di realizzo. Il costo & autaendelle spese incrementative e degli oneri
finanziari capitalizzabili.

Gli immobili destinati alla vendita sono valutatiminore tra il costo ed il valore di mercato.
Il costo di acquisizione viene aumentato delle &v&n spese incrementative sostenute al
momento dell’acquisto.

L'eventuale svalutazione al valore netto di realizziene effettuata sulla base di una
valutazione eseguita sui singoli immobili da pantipendenti.

Le attivita possedute mediante contratti ldasing finanziario, attraverso i quali sono
sostanzialmente trasferiti sulla societa tuttischi ed i benefici legati alla proprieta, sono
riconosciute come attivita della societa al lortova corrente o, se inferiore, al valore attuale
dei pagamenti minimi dovuti per iasing La corrispondente passivita verso il locatore é
rappresentata in bilancio tra i debiti finanzidrbeni sono ammortizzati, ove ne ricorrano i
presupposti, applicando il criterio e le aliquat@ indicati.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sogialmente tutti i rischi ed i benefici legati
alla proprieta dei beni sono classificati come@asing operativi. | costi riferiti aleasing
operativi sono rilevati linearmente a conto ecoraantuingo la durata del contrattoldasing
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Cassa, disponibilita liquide e attivita finanziarieequivalenti

Nella voce cassa, disponibilita liquide e attivitdganziarie equivalenti sono rilevati i mezzi
finanziari liquidi e gli investimenti finanziari anti scadenza residua, alla data di acquisto,
inferiore a tre mesi e soggetti ad un irrilevansehio di variazione del loro valore. | mezzi
finanziari citati sono iscritti al loro valore nonale.

Attivita destinate alla vendita

La voce attivita destinate alla vendita includeatgvita non correnti il cui valore contabile
sara recuperato principalmente attraverso la vangiuttosto che attraverso ['utilizzo
continuativo e la vendita e altamente probabileewipta entro il breve termine.
Le attivita destinate alla vendita sono valutateadore tra il valore netto contabile e il valore
corrente al netto dei costi di vendita.
La classificazione delle altre partecipazioni catigponibili per la vendita si rende necessaria
quando:

1. La direzione della Societa si € impegnata nellaitone di un programma finalizzato

alla dismissione dell'attivita;

2. Sono stati individuati gli acquirenti dell’attivita

L’attivita puo essere attivamente scambiata sutatere dunque offerta in vendita;

4. 1l completamento del programma di vendita si codelentro un anno dalla data della
classificazione;

5. Risulta improbabile che il programma possa esseodifioato significativamente
ovvero annullato.

w

Benefici ai dipendenti
Piani successivi al rapporto di lavoro

Il trattamento di fine rapporto (TFR) delle sociékliane e considerato un piano a benefici
definiti successivo al rapporto di lavoro ed e abilizzato secondo quando previsto per gli
altri piani a benefici definiti.

L’obbligazione della societa e il costo annuo r@dva conto economico sono determinati da
attuari indipendenti utilizzando il metodo dellaigzione unitaria del creditgojectedunit
credit metholl Il valore netto cumulato degli utili e delle pde attuariali é iscritto a conto
economico. | costi relativi allincremento del vedoattuale dell'obbligazione, derivanti
dall’avvicinarsi del momento del pagamento dei lienesono inclusi tra gli oneri finanziari.
La passivita relativa ai benefici da riconosceréeainine del rapporto di lavoro iscritta nello
stato patrimoniale rappresenta il valore attualBaibbligazione a benefici definiti, rettificato
da utili e perdite attuariali e da costi relativipeestazioni di lavoro pregresse non rilevati
precedentemente.

Piani a contribuzione definita
La societa assolve la sua obbligazione mediampagamento di contributi a un entita separata
(un fondo), senza ulteriori obblighi e iscrive pmmpetenza le quote di contribuzione al
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fondo, a fronte delle prestazioni di lavoro deietigenti, senza provvedere ad alcun calcolo
attuariale.

Qualora alla data di chiusura del bilancio le quodatributive in oggetto siano gia state
versate, nessuna passivita € iscritta in bilancio.

Fondi rischi ed oneri

| fondi per rischi e oneri comprendono gli accaatoenti derivanti da obbligazioni attuali
(legali o implicite) che risultano da un evento gas, per I'adempimento delle quali e
probabile che si rendera necessario un impiegisalise il cui ammontare puo essere stimato
in maniera attendibile.

Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappnésevo della migliore stima del’ammontare

che l'impresa razionalmente pagherebbe per estindisdbligazione ovvero per trasferirla a

terzi alla data di chiusura del periodo.

Quando l'effetto finanziario del tempo e signifivat e le date di pagamento delle

obbligazioni sono attendibilmente stimabili, 'ant@hamento € oggetto di attualizzazione;
I'incremento del fondo connesso al trascorreretei@po e imputato a conto economico alla
voce “Proventi (oneri) finanziari”.

Iscrizione dei ricavi, dei proventi e degli oneri a&onto economico

| ricavi sono valutati alair valuedel corrispettivo ricevuto o spettante.

In particolare:

- i ricavi derivanti dalla vendita di beni sonoenhti quando sono soddisfatte le seguenti
condizioni:

. i rischi ed i benefici connessi alla proprieta beni sono stati trasferiti all’acquirente;

. I'effettivo controllo sui beni venduti e il normallvello continuativo di attivita
associate con la proprieta sono cessati;

. il valore dei ricavi pud essere attendibilmentesdeinato;

. e probabile che i benefici economici derivanti dallendita saranno fruiti
dall'impresa,;

. I costi sostenuti o da sostenere sono determmatiado attendibile.

- i ricavi delle prestazioni di servizi sono rilévguando i servizi sono resi. Gli stanziamenti
di ricavi relativi a servizi parzialmente resi sontevati con riferimento allo stadio di

completamento dell'operazione alla data di bilangjoando I'ammontare dei ricavi puo
essere attendibilmente stimato;

- i proventi e gli oneri di natura finanziaria somi@onosciuti in base alla competenza
temporale;

- i dividendi di partecipazioni di minoranza sorilevati nel momento in cui sorge il diritto

per gli azionisti a ricevere il pagamento, che ramente corrisponde alla data
dell’assemblea annuale dei soci che delibera gyi@azione del bilancio.

| costi sono riconosciuti a conto economico quamelativi a beni e servizi venduti o

consumati nell’'esercizio o per ripartizione sistéo@aovvero quando non si possa identificare
I'utilita futura degli stessi.
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| costi volti allo studio di prodotti o processtehativi 0 comunque sostenuti per attivita di
ricerca, nonché le spese di pubblicita, non sodd@sfle condizioni per la loro rilevazione
all'attivo patrimoniale e sono considerati costirreati e imputati a conto economico
nell’esercizio di sostenimento.

Imposte

Le imposte sul reddito correnti sono calcolatesshtise della stima del reddito imponibile; il
debito previsto e rilevato alla voce “Debiti tribut. | debiti e i crediti tributari per imposte
correnti sono rilevati al valore che si prevedegdgare/recuperare alle/dalle autorita fiscali
applicando le aliquote e la normativa fiscale vigensostanzialmente approvate alla data di
chiusura del periodo.

Le altre imposte non correlate al reddito, comeéakse sugli immobili e sul capitale, sono
incluse tra gli oneri operativi.

Le imposte anticipate e differite sono stanziatosdo il metodo dello stanziamento globale
della passivita.

Esse sono calcolate sulle differenze temporanee \tedori delle attivita e delle passivita
iscritte in bilancio e i corrispondenti valori ricosciuti ai fini fiscali. Le imposte anticipate
sulle perdite fiscali riportabili e sulle differemtemporanee deducibili sono riconosciute nella
misura in cui & probabile che sia disponibile uadi® imponibile futuro a fronte del quale
possano essere recuperate. Le attivita e le pasagali correnti e differite sono compensate
quando le imposte sul reddito sono applicate daBaesima autorita fiscale, quando vi € un
diritto legale di compensazione e quando i tempattkso riversamento sono omogenei. Le
attivita e le passivita fiscali differite sono detenate con le aliquote fiscali che si prevede
saranno applicabili negli esercizi nei quali lefeliénze temporanee saranno realizzate o
estinte.

Le attivita per imposte anticipate e le passivigd pnposte differite sono classificate tra le
attivita e le passivita non correnti.

Quando i risultati delle operazioni sono rilevaitiettamente a patrimonio netto, le imposte
correnti, le attivita per imposte anticipate e &sgivita per imposte differite sono anch’esse
imputate al patrimonio netto.

A seguito della riforma tributaria introdotta cdmii Lgs. 12 dicembre 2003 n. 344, la Societa
ha esercitato 'opzione per il regime del consdbdéiscale nazionale, disciplinato dagli
articoli 117 e seguenti T.U.L.R..

D. INFORMATIVA DI SETTORE

In ottemperanza a quanto richiesto dal principiB3F8 entrato in vigore in data 1 gennaio
2009, vengono forniti gli schemi economico — patimali relativi ai settori operativi
utilizzati dal management ai fini gestionali ovvekolding — partecipazioni e investimenti
immobiliari. Inoltre vengono forniti anche gli sehe economico — patrimoniali per area
geografica: Italia e Estero.

La suddivisione sopra esposta corrisponde alleauiibbusiness che il management dispone
per monitorarne separatamente i risultati operativi
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E. USO DI STIME

La redazione del bilancio e delle relative noteapplicazione degli IFRS richiede da parte
della direzione l'effettuazione di stime e di asgoni che abbiano effetto sui valori delle
attivita e delle passivita di bilancio e sull'infoativa relativa ad attivita e passivita potenziali
alla data del bilancio. | risultati che si consuatanno potrebbero differire da tali stime. Le
stime sono utilizzate per rilevare gli accantonatinger rischi su crediti, per svalutazioni di
magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivopddei ai dipendenti, imposte, fondi di

ristrutturazione, altri accantonamenti e fondi. kime e le assunzioni sono riviste
periodicamente e gli effetti di ogni variazione saiflessi a conto economico.

F. RISK MANAGEMENT

Nel periodo futuro la situazione patrimoniale edreamico-finanziaria di Risanamento S.p.A.
e del Gruppo potrebbe essere influenzata da una derfattori di rischio di seguito

individuati.

La Societa ha una chiara percezione delle incertelegate al difficile contesto

macroeconomico, alla crisi che interessa i merfiatinziari e alle conseguenti difficolta
operative che incontrano gli operatori, soprattutttel settore immobiliare, e

conseguentemente ha messo in atto una serie drem@lte ad arginare gli effetti che
potrebbero derivarne.

Rischi relativi all’attuale scenario economico gt

La crisi finanziaria globale, che come noto si Buppata a partire dal 2007/2008, sembrava
aver raggiunto nel 2009 la fase piu acuta. L'ezez2011 si era infatti aperto con segnali di
ripresa dalla recessione, ma lo scorcio dell’anmo viisto I'improvviso ed inaspettato
peggioramento del quadro congiunturale internazé&r@n nuove tensioni e difficolta, che
hanno interessando soprattutto I'Europa e l'arelleden. L’andamento dell’economia
mondiale nel 2012 é rimasto debole. | flussi conumadir hanno ristagnato. Nonostante i
segnali di rafforzamento in alcuni paesi emergeagistrati alla fine dell'anno, le prospettive
di crescita globale rimangono soggette a notevalertezza legata soprattutto all’evoluzione
della crisi nell'area dell’euro e alla gestione kilsguilibri del bilancio pubblico negli Stati
Uniti.

Questa nuova grande crisi economica (secondo apareino peggiore di quella del 2008) &
stata innescata dalla crisi dei debiti sovrani Wiersi Stati, soffocati da crescenti deficit
pubblici e presi di mira dalla speculazione interanale.

La turbativa sui mercati dei titoli di Stato, chd aggi pare rientrata, e la conseguente
incertezza che si e diffusa sui mercati finanzi@nno inciso sulla raccolta delle banche,
soprattutto all'ingrosso, e tali difficolta si sortoasmesse all'offerta di credito all'economia,
ostacolando la ripresa ciclica dell’area dell’euro.

Nelle principali economie emergenti la dinamica pleddotto, nel prossimo futuro, sarebbe
piu vivace ed in rafforzamento rispetto al 2012,c0a incrementi non a doppia cifra come in
passato, per degli effetti della crisi internazien che si riflette su tutti i mercati dello
scenario globalizzato del’economia mondiale.
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| principali indicatori economici per il prossimatfiro sono di nuovo orientati in senso
negativo.

Sulle prospettive dell’economia globale gravanoocaacmumerosi fattori di incertezza, legati
agli effetti del consolidamento dei conti pubbinglle economie avanzate, alla gestione delle
riforme nell'area dell’euro, nonché aroblemi geopolitici e agli squilibri presenti nei
principali paesi industrializzati, elementi susibgtitdi influire sugli andamenti dei mercati
mondiali finanziari e delle materie prime. Inolitgperdurare delle difficolta di raccolta del
settore bancario europeo potrebbe ridurre la ctpatdi erogare credito all’economia,
alimentando una spirale negativa tra il calo d&iVdaa produttiva, la debolezza del settore
finanziario e i rischi sul debito sovrano.

L’eventuale perdurare di tale situazione potrebbasare il prodursi di eventi, a livello
nazionale e internazionale, che potrebbero conmwgorten’ulteriore peggioramento nella
situazione dei mercati (0 dei settori di mercato) cui opera il Gruppo Risanamento
conseguenti anche dalla indisponibilita da parglidstituti di credito a sostenere le aziende
nella propria attivita operativa.

Rischi derivanti dalla sfavorevole congiuntura ghelrcato immobiliare

La suddetta crisi finanziaria mondiale si é ripeszo sulle attivitah economiche generando
contrazioni nei prodotti interni lordi nazionali jrarticolare nell’area dell’Euro.

Tale situazione generale si riflette inevitabilngeerstul settore immobiliare che, dopo un
decennio di crescita, a partire dal 2008 ha sulniteallentamento comune a tutti i comparti,
seppur con manifestazioni differenti per area gafica e per settore.

Le aspettative sul settore immobiliare sono cowdiaie negativamente dalla lenta crescita
dell’economia, dal peggioramento delle gia difftosk condizioni di accesso al credito,
nonché dall’elevato tasso di disoccupazione.

La situazione congiunturale del settore immobil@ppare quindi ancora incerta e complessa
cosi come lo e il quadro macroeconomico di riferitoe

L’evoluzione del mercato immobiliare attesa neigsimi mesi €, infatti, in gran parte affidata
a quello che sara il cambiamento generale del guacbnomico.

Per quanto riguarda il comparto immobiliare Iltaiam assenza di una repentina correzione
al ribasso dei prezzi (specie nelle localizzaze®gondarie), di un allentamento dei criteri di
concessione del credito, del riequilibrio dei comtibblici e della creazione di condizioni
favorevoli al rilancio dell’economia, € difficilgpotizzare che l'offerta attuale e prospettica
trovi riscontro nelle autonome capacita di assodnito della domanda ed un’effettiva ripresa
del mercato.

Le conseguenze operative si traducono in una mogi@ delle operazioni di trading e
nell’aumento degli immobili sfitti.

Rischi connessi alla realizzazione dei progetivithuppo

La realizzazione delle iniziative immobiliari presa i rischi connessi all’attivita edificatoria,

alla sua durata e alla potenziale esposizione iniglhtiva alla ciclicita del mercato

immobiliare.

Tale ultimo aspetto € connaturato a progetti dndeadimensione e di lungo periodo che,
dovendo coniugare gli adempimenti amministrativliralovativa qualita progettuale,
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utilizzandola quale stimolo alla domanda presententercato, non puo che risentire degli
effetti ciclici del settore immobiliare.

Per quanto concerne 'Area di Milano Santa Giuliatardi nell'attuazione del programma
anche a seguito degli eventi precedentemente ttesaon hanno consentito sinora di
realizzare le opere di urbanizzazione nella zonal rfex Montedison) , mentre risultano
pressoché completate nella zona sud (Rogoredo).p@itbbe implicare alcuni rischi. In
particolare si segnala che importanti ritardi et$p ai programmi concordati con le
amministrazioni locali nell’esecuzione di lavori dpere di interesse pubblico sull'area di
Milano Santa Giulia, cosi come nel versamento deriowli urbanizzazione, potrebbero
determinare: (i) I'escussione, da parte dell’amstmazione pubblica interessata, di parte delle
polizze fideiussorie prestate nell'interesse dstieieta interessate a garanzia della corretta e
tempestiva esecuzione dei lavori e del pagamergb deeri dovuti, e (ii) eventuali pretese
risarcitorie di terzi laddove tali ritardi comparnti inadempienze imputabili alla Societa.

Nel primo caso, c'e giurisprudenza in merito pequile il sequestro di un area costituisce
legittimo impedimento all’esecuzione delle operguindi “causa di forza maggiore” per la
guale ogni programma temporale viene di fatto sesgeprorogato dello stesso tempo fino al
dissequestro; relativamente al secondo rischi@gaiinon € in corso alcun tipo di richiesta.
Per quanto riguarda l'aspetto ambientale, si éagpiamente riferito in altra parte della
presente relazione. Sui tempi necessari per attaarenifiche sono in corso delle attivita di
concerto con l'Arpa, il Comune di Milano e gli alEnti competenti al fine di valutare
compiutamente le attivita da svolgere, nonché umnaprogramma degli interventi da
effettuare a completamento della bonifica.

Con riferimento agli eventi di cui sopra i risatorrelati non sono allo stato apprezzabili

neppure in termini di probabilita di verificaziormj esclusione di quanto gia evidenziato in
merito ai costi di bonifica dell’Area di Milano S@nGiulia.

Rischi correlati alla competitivita del mercatoléaadamento dei prezzi

Il Gruppo opera in un settore, quello immobiliache, seppur con le differenziazioni dei
modelli di business che caratterizzano ogni sing@alta societaria, risulta comunque
complessivamente molto competitivo.

L’attuale quadro congiunturale ha comportato utaagione del mercato immobiliare critica
per tutti gli operatori, soprattutto in termini ditivita di trading e di sviluppo. Le comuni

conseguenze di riduzione delle performance in t@rdiiricavi e risultati si sono manifestate
con differente intensita in relazione alle divesggecializzazioni delle realta immobiliari

italiane, penalizzando in particolare le societa“sliluppo” caratterizzate da un forte

assorbimento di liquidita e da una conseguente ssdaedi reperire a tal fine risorse
finanziarie.

L’eventuale incapacita del Gruppo di competere sancesso nei settori nei quali opera
potrebbe incidere negativamente sulla relativazymse di mercato, con conseguenti effetti
negativi sull'attivitd e sulla situazione economipatrimoniale e finanziaria del’Emittente e
del Gruppo.
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Rischi connessi al contratto di cessione dell’Aardralck

Come gia indicato nelle precedenti relazioni cdaritnento al contratto di compravendita
dell’Area ex-Falck sottoscritto in data 22 ottol@L0, si ricorda che il pagamento del saldo
del prezzo di compravendita, pari a Euro 60.00Q.@9Gsubordinato all’avveramento di

entrambe le seguenti condizioni sospensive en8b dicembre 2012:

(1) approvazione di un programma integrato di intervequale strumento attuativo
relativo all’Area ex-Falck che preveda la realizeae delmasterplanpredisposto con
riferimento al progetto di riqualificazione dell’da ex-Falck, modificato in
conformita al piano di governo del territorio apgato in data 16 luglio 2009 dal
Comune di Sesto San Giovanni (MI) ed entrato iroregn data 4 novembre 2009 e
quindi la possibilita di edificare sull’Area, in gi@ne del riconoscimento delle
premialita previste nel PGT una superficie lordgpavimento per funzioni private di
mq. 962.885 di cui, previa variante al PGT da edere in sede di presentazione dello
strumento attuativo medesimo, mq. 90.000 di SL§rainde struttura di vendita; e

(i) approvazione dei progetti definitivi di bonifica l&rea ex-Falck da parte delle
autorita o enti competenti.

In relazione alla condizione sospenssudd (i) dell’approvazione entro il 31 dicembre 2012 di
un programma integrato di intervento quale strumexrttuativo relativo all’Area ex-Falck si
precisa quanto segue.

1. In data 8.08.2011 Sesto Immobiliare ha protocolfasso il Comune di Sesto San
Giovanni una proposta di P.L.I. che e stata appgeowvadata 30 Aprile 2012.

2. Sono stati presentati quattro diversi ricorsi irmaal il Tribunale Amministrativo
Regionale (TAR) della Lombardia, tre dei quali (n2052, 2053 e 2054/2012) aventi
ad oggetto gli atti di approvazione del sopracitatbl. (il quarto - n,r, 2033/2012 -
concerne invece provvedimenti diversi, e segnatéengh atti di cui all’Accordo di
Programma intervenuto tra il Comune di Sesto Sava&sini e la Regione Lombardia
e finalizzato ad individuare una cabina di regimnaae per la gestione delle fasi di
riqualificazione dell’Area ex-Falck). Successivanggne segnatamente nell'ottobre
2012, sono stati altresi presentati motivi aggiundi tre ricorsi al TAR riguardanti
I'approvazione del P.L.I.,, a cui si sono poi assatinmel febbraio 2013 ulteriori
motivi aggiunti riguardanti uno solo di detti trecarsi (ed in particolare quello
riportante il n.r. 2054/2012). Sia nei ricorsi, si@i motivi aggiunti & stata formulata
esclusivamente domanda di annullamento degli mgpugnati, senza quindi richiesta
di misura cautelare.

Il rischio di impugnativa del P.l.I. approvato ésdplinato dal contratto in questione
prevedendo che: “nel caso in cui il Pll venisserapato entro il 31 dicembre 2012 ma fosse
oggetto di azioni, ricorsi o impugnazioni, il termei per 'avveramento della condizione [...]
si intendera automaticamente prorogato sino al $&ho successivo al 31 dicembre. Nel
caso in cui entro tale data i ricorsi pendenti s@mo stati abbandonati o transatti o rigettati
nella competente sede, ovvero le autorita compeabbiano annullato in via di autotutela il
provvedimento di approvazione, la condizione [...Jirgendera non avverata e pertanto il
Saldo Prezzo non sara dovuto. Viceversa nel casoiientro tale data i ricorsi pendenti siano
stati abbandonati o transatti o rigettati nella petente sede, ovvero le autorita competenti
non abbiano annullato in via di autotutela il presimento di approvazione, la condizione ...
si intendera comunque avverata”. Pertanto, il teengier la definizione dei sopracitati ricorsi
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al TAR e il 1 novembre 2013. Proprio in ragione lalehecessita di ottenere un
pronunciamento in tempi rapidi da parte del TAR, mevembre 2012 Immobiliare Cascina
Rubina ha spiegato atto di intervento ad opponenchen tre ricorsi concernenti i

provvedimenti del PII, formulando altresi appos#ttanza di prelievo volta a sollecitare la
fissazione dell’'udienza di trattazione dei riconsedesimi. Il TAR, in accoglimento della
suddetta istanza, ha quindi fissato l'udienza dritmeper il 21 marzo 2013. Sul punto va
tuttavia evidenziato che, poiché nel febbraio 26@80 stati presentati nuovi motivi aggiunti
nel ricorso n.r. 2054/2012, in relazione ai qualnnsussistono i termini a difesa, Sesto
Immobiliare, in qualita di soggetto controinterdes&a presentato specifica istanza di rinvio
dell'udienza in questione, tra l'altro formulandatan riguardo a tutti e quattro i ricorsi
pendenti. Ad oggi non e dato sapere se il TAR dem@go meno la suddetta istanza di
differimento.

In relazione alla condizione sospenssudb (ii) dell’approvazione entro il 31 dicembre 2012
del progetto definitivo di bonifica dell’Area ex-le, si precisa che in data 6 novembre 2012
si € tenuta una Conferenza di Servizi Istruttorieuaha fatto seguito in data 19 novembre
2012 una Conferenza di Servizi Decisoria. All'esioentrambe le Conferenze di Servizi, il
Ministero competente non ha potuto approvare iget definitivo di bonifica presentato
dalla societa Acquirente in data 4 agosto 2011,umererso rilevando che, nonostante le
ripetute richieste di integrazione formulate nehpe dalla Autorita pubbliche competenti, il
proponente ha omesso di darvi adeguato riscontper @ltro verso prescrivendo a carico di
quest’ultima ulteriori incombenti istruttori voltad eliminare le gravi lacune inficianti il
progetto presentato. Siffatto progetto e stato, Italiro, sottoposto a diverse rilevanti
modifiche da parte del proponente, anche a sedalta decisione di localizzare sull’Area ex-
Falck la c.d. Citta della Salute e della Ricercaafa riguardo vale solo la pena di precisare
che, in occasione della Conferenza di Servizi e@sdel 19 novembre 2012, il Ministero ha
ritenuto di stralciare dalla progettazione propaqorzione di area destinata alla Citta della
Salute e della Ricerca, in relazione alla qual&t $ormalmente assentito I'avvio delle opere
di bonifica. Dai rilievi dedotti dagli Enti intersati emerge ancora una volta come ['attivita
istruttoria per l'approvazione del progetto defiot di bonifica dell’Area ex-Falck si sia
protratta nel tempo — anche oltre il termine ded&kembre 2012 - a causa di alcune carenze
relative alla progettazione predisposta da Partquikente, carenze mai dalla medesima
sanate.

Richiamato, dunque, quanto gia dichiarato nelleguaenti relazioni; tenuto conto che anche
dopo l'approvazione dell’'ultima semestrale Partegqéiente ha ribadito le contestazioni
mosse in precedenza in merito all’avveramento dalladizione sospensiva indicata sub (i),
contestazioni che si ritengono del tutto infondaenuto inoltre conto che il mancato
verificarsi della condizione sospensiva sub (ipaide dall’attivita e dalle omissioni di Parte
Acquirente nell’ambito dell’attivita istruttoria pd’approvazione del progetto definitivo di
bonifica, Immobiliare Cascina Rubina, di concertanda controllante Risanamento, ha
ritenuto di avviare il procedimento arbitrale pi#oi dal contratto per la soluzione delle
controversie insorte, depositando la domanda dirath al fine di sentir dichiarare:

® la condanna, ancorché condizionata, di Parte Aeqgtéral pagamento della somma di
Euro 60 milioni, oltre accessori;

(i) 'accertamento del diritto di Immobiliare Cascinalitha (e di Risanamento, in qualita
di garante), nel caso in cui fossero tenute — meitil previsti dal contratto — a
sopportare parte di costi collegati alla bonifiedl’'drea, a non corrispondere a Sesto
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Immobiliare i maggiori costi di bonifica ascrivibdélle scelte progettuali della stessa
Parte Acquirente;

(i)  la declaratoria di infondatezza di ogni pretesanasta da Sesto Immobiliare in
relazione alla condotta di Immobiliare Cascina Rabé di Risanamento durante le
trattative che hanno portato alla stipulazionecdaitratto del 22 ottobre 2010.

Il procedimento arbitrale & attualmente pendenteteomine al 31 marzo 2013 per il deposito
dell’atto di nomina di arbitro e delle difese disBeImmobiliare.

Tenuto conto di quanto sopra esposto, e con ilrpatel legali che tutelano gli interessi della
societa, si ritiene che allo stato non vi sianaongeti tali da pregiudicare il pagamento del
saldo prezzo sopra citatdi segnala comunque che l'instaurazione del prooealio arbitrale
produrra una ulteriore dilazione dei tempi di irsmadel suddetto saldo prezzo.

Rischi relativi all'indebitamento finanziario

Alla data del 31 dicembre 2012 Risanamento S.pvAle@zia una posizione finanziaria netta
negativa pari a circa 398 milioni di euro.

In particolare, I'indebitamento netto ha registraémli ultimi tre anni la seguente evoluzione:

31 dic 10 31dic 11 31 dic 12

Posizione finanziaria netta (milioni/euro) 305 237 (*) 398 (*)
(*) gli importi includono il prestito obbligazion@r convertendo

In relazione all'indebitamento finanziario in preeaza illustrato ed in conformita sia alla
richiesta Consob del 14 luglio 2009 che ai principaditi dalla raccomandazione Consob n.
DEM 9017965 del 26 febbraio 2009, si evidenzia siheal 31 dicembre 2012 che alla data di
redazione della presente relazione non si segnalarenants contrattuali non rispettati.

*kkkkkkk

Con riferimento ad alcuni contratti di finanziamewriene di seguito data informativa circa la
loro attuale situazione

Contratti di finanziamento tra Risanamento Spa. e Banca Nazionale del Lavoro relativo ai
finanziamenti in essere per un valore nominale di Euro 41.800 migliaia.

Con riferimento ai sopra citati contratti si fa geate che in data 20 novembre 2012 e stato
sottoscritto tra le parti un accordo modificativalte a rimodulare sotto il profilo temporale le
scadenze e le modalita di rimborso del finanziaménessere. Tale accordo ha nella sostanza
determinato che:

1. l'originario finanziamento di euro 30,4 milioni ottosi ad euro 24,9 milioni, sara
rimborsato con un piano di ammortamento aventedunata complessiva di 15 anni;
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2. il finanziamento di euro 11,4 milioni verra rimbats in una unica rata alla data del 31
dicembre 2014.

*kkkkkkkkhkhhkhkhkhkxx

Rischi connessi ai debiti scaduti

* Debiti commerciali

L’ammontare dei debiti commerciali scaduti (e aacoron pagati in quanto soggetti a
verifiche) alla data del 31 dicembre 2012 e dirhjBoni di euro, importo sostanzialmente in
linea rispetto al 31 dicembre 2011 ove lo scadotmantava a 1,2 milioni di euro.

* Debiti tributari

Alla data del 31 dicembre 2012 non si segnalanoitidétibutari e debiti di natura
previdenziale scaduti.

* Debiti finanziari
Alla data del 31 dicembre 2012 non si evidenziashitdfinanziari scaduti.

Con riferimento ad alcune linee di firma in essetencesse dagli istituti bancari sottoscrittori
dell’Accordo di Ristrutturazione ex art. 182 bisFL-. si segnala che la liquidazione delle
relative commissioni maturate al 31 dicembre 20fadri(a circa 8,2 milioni di euro)
unitamente quelle che matureranno nel corso de3 A@dri a circa 8,2 milioni di euro) e stata
oggetto di un accordo di moratoria sottoscrittodata 27 dicembre 2012; tale moratoria €
stata concessa sino al 31 dicembre 2013, con inopegentualmente ad estenderla sino alla
data anteriore tra il 31 dicembre 2014 e quellscddenza dei rispettivi contratti.

kkkkkkkkkkkkhkkkkkkkk

Rischi correlati ai contenziosi

| contenziosi che interessano Risanamento S.p.A.comportano rischi economici che non
siano stati debitamente rappresentati attraveegpdtstazione di adeguati fondi. La periodica
analisi dei singoli contenziosi, con il supportcclam di legali esterni, consente di rivedere
periodicamente gli accantonamenti effettuati inoag dello stato delle cause.

Alla data del 31 dicembre sono in essere due irzghmn di pagamento per un totale di circa
0,2 milioni di euro. Tali atti monitori sono statotificati a Risanamento S.p.A. e sono stati

17¢



tutti debitamente opposti nei termini di legge. &an corso trattative volte alla loro
definizione transattiva.

kkkkkkhkkhkkk

Rischi fiscali

Negli scorsi esercizi e nel corso del 2012 RisamameS.p.A. € stata oggetto di diverse
verifiche fiscali. Nel bilancio sono stati effettyaove del caso, gli stanziamenti ritenuti
necessari.

Di seguito vengono dettagliatamente descritti itepmiosi, indicando nel contempo, per
ognuno di essi, le analisi di rischio ed i consegustanziamenti effettuati.

1. Verifica fiscale da parte della Direzione Regiondédla Lombardia (DRE), Ufficio
Antifrode, per I'annualita 2005.

La Verifica, cominciata il 1° ottobre 2008, é tenaia in data 21 settembre 2009 con la
consegna del processo verbale di constatazione(PVC

| Verificatori hanno ritenuto genericamente e cagsplvamente censurabile ['intero
complesso di operazioni di acquisto di taluni imitialevando presunte indebite detrazioni
di IVA e indebite deduzioni di costi ai fini dell;mposte dirette oltre che presunte emissioni
di fatture inesistenti.

In data 19 novembre 2009 la societa ha presergiatnemoria ex art. 12, comma 7 della
Legge 27 dicembre 2000, n. 212 (Statuto del Camnbe), nella quale ha illustrato le proprie
ragioni difensive.

Relativamente al PVC suindicato la Direzione Regiendelle Entrate ha presentato al
Presidente della Commissione Tributaria ProvincidlieMilano “Istanza di adozione di
misure cautelari’ai sensi dell’art. 22 del D.Lgs 18/12/1997 n. 4lfi2data 27 luglio 2010 la
societa ha depositato presso la Commissione Prialendi Milano le proprie memorie ed in
data 26 ottobre 2010 si e tenuta la pubblica udigrer la discussione nel merito del ricorso.
La Commissione, con sentenza depositata in daticEnbre 2010, ha respinto l'istanza di
misure cautelari.

In data 28 giugno 2011 e stato notificato dalla DiREquestionario ai sensi dell’art. 37 bis
del D.P.R 600/1973. Nel questionario, I'Ufficio d¢estava l'elusivita dell’operazione di
cessione delle quote della societa Icaro Real €&stdtp.A. (societa beneficiaria
nelloperazione di scissione parziale di Imbonatp.8.) che deteneva il complesso
immobiliare sito in Milano, Porta Vittoria. In dafii? agosto 2011 la societa ha presentato la
memoria ex art. 12, comma 7, dello Statuto del @Gmuneénte nella quale ha illustrato le
proprie ragioni difensive.

In relazione al PVC, nonché al predetto questionan data 22 dicembre 2011 I'Ufficio ha
notificato gli avvisi di accertamento per I'anntal2005.

Complessivamente le imposte accertate ammontanBuad 66 milioni a cui sono state
applicate sanzioni ed interessi per un importowdoEL48 milioni.



La societa, supportata anche dal parere di esphrtidiritto tributario interpellati
specificatamente, ritiene che i rilievi propostrs infondati oltre che illegittimi.

Al fine di definire in via stragiudiziale le contagioni mosse con gli avvisi di accertamento,
la societa in data 17 febbraio 2012 ha preseritatanza di accertamento con adesional’
sensi dell’art. 6, comma 2, del D.Lgs 218/1997. MM@ando trovato un accordo con I'Ufficio
in esito alla procedura di adesione, la societaphesentato ricorso alla Commissione
Tributaria Provinciale di Milano in data 21 mag@giol2.

Limitatamente all’avviso di accertamento TMBO61HA99IVA 2005) é stato notificato in
data 12 dicembre 2012 un ruolo provvisorio emessbAdenzia delle Entrate Direzione
Regionale della Lombardia. La societa ha presendtdaza di sospensione e la Commissione
Tributaria Provinciale ha fissato I'udienza di sesgione e di merito per il giorno 26 marzo
2013.

2. Verifica fiscale da parte della Direzione Regiond&dla Lombardia, Ufficio Grandi
Contribuenti, per I'annualita 2006.

La verifica ha preso avvio in data 14 febbraio 2@1di € conclusa in data 22 settembre 2011
con la consegna del processo verbale di constamfRVC 2011).

Si fa presente che i rilevi originano per la quasilita dalla segnalazione contenuta nel PVC
notificato in relazione al periodo d'imposta 200Sigiferiscono in particolare alla presunta
indebita detrazione, nell’esercizio 2006, dell'l\&é¥ferente i canoni derivanti dai contratti di
leasing immobiliari stipulati nel corso del 2005.

Sull'argomento, come gia evidenziato in precedef@apcieta, supportata anche dai propri
consulenti interpellati specificatamente, ritieme d rilievo contestato sia infondato oltre che
immotivato.

In relazione al PVC 2011, in data 22 dicembre 204fficio ha notificato i relativi avvisi di
accertamento. Gli imponibili accertati in materin IRES sono stati ricalcolati a seguito
dell'accettazione dell'istanza “IPEC” da parte Wéfficio. Complessivamente le imposte
accertate ammontano ad Euro 2,5 milioni su cui state applicate sanzioni ed interessi per
un importo di Euro 5,6 milioni.

Conformemente alle iniziative intraprese in occasiodel ricevimento degli avvisi di
accertamento relativi all’annualita 2005, in dafafébbraio 2012 la societa ha presentato
“Istanza di accertamento con adesiona’sensi dell’art. 6, comma 2, del D.Lgs 218/1997.
Non avendo trovato un accordo con I'Ufficio in esdtlla procedura di adesione, la societa ha
presentato ricorso alla Commissione Tributaria Pi@ale di Milano in data 21 maggio 2012
e in data 19 luglio 2012.

In relazione agli avvisi di accertamento TMB031HD11(Irap 2006) e TMB061H01112
(IVA 2006) sono stati notificati in data 12 dicerab2012 ruoli provvisori emessi
del’Agenzia delle Entrate Direzione Regionale ddlombardia. La societa ha presentato
istanza di sospensione e la Commissione TributBriavinciale ha fissato l'udienza di
sospensione e di merito per il giorno 26 marzo 2013

Con riferimento all’avviso di accertamento TMB0O8IHQAO0 (Ires 2006) € stato notificato in
data 23 gennaio 2013 il ruolo provvisorio emessty/Atgenzia delle Entrate, Direzione
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Regionale della Lombardia. La societa ha presemdtdaza di sospensione e la Commissione
Provinciale di Milano in data 27 febbraio 2013 hspdsto la sospensione del ruolo nonché
I'accorpamento dell’udienza di merito agli altriopedimenti previsti per il giorno 26 marzo
2013.

3.- Verifica parziale da parte della Guardia didfina Nucleo Operativo di Milano su
alcuni rapporti commerciali intrattenuti dalla setéi con alcuni fornitori di servizi — anno
2007.

La verifica, che si € conclusa in data 16 febb24dih2 con la notifica di un PVC, trae origine
dall'attivita svolta dalla Guardia di Finanza n&néronti di un architetto milanese e delle
societa a quest’ultimo riconducibili. La GuardiaKinanza ritiene che le prestazioni fatturate
dall'architetto alla societa (e da quest'ultima cessivamente riaddebitate alla controllata
Immobiliare Cascina Rubina S.r.l.) siano relative @gperazioni inesistenti ed ha pertanto
proposto la ripresa a tassazione ai fini IRES eRRI&gli importi addebitati.

La societa ritiene non condivisibili le assunzideila Guardia di Finanza e in data 3 aprile
2012 ha presentato le osservazioni ai sensi arcdiima 7, dello Statuto del Contribuente al
fine di illustrare le proprie ragioni difensive.

In relazione al predetto PVC, in data 19 dicembfd22 e stato notificato un atto di
contestazione recante irrogazione di sanzioni pgo 51 mila. La societa ha presentato le
deduzioni difensive in data 15 febbraio 2013.

4.- Awvisi di accertamento emessi dall’Agenzia edlintrate, Direzione Provinciale 1 di
Milano per I'anno 2007.

Tali atti, notificati in data 19 dicembre 2012, sostati emessi in esito alle segnalazioni
prodotte dai Funzionari della Direzione Regionaédlad Lombardia nel corso delle citate
verifiche dei periodi d'imposta 2005 e 2006, al ¢&sso Verbale di Constatazione emesso
dalla Guardia di Finanza in data 16 febbraio 20d2ché ad un Questionario notificato dalla
Agenzia delle Entrate D.P. 1 di Milano in data Bdeio 2012 riferito ad alcune operazioni
relative alle annualita 2007, 2008 e 2010.

Le imposte accertate si riferiscono ad Ires, Irafy& e sommate a sanzioni ed interessi
ammontano complessivamente ad Euro 5,5 milioni.

Pur non condividendo le assunzioni dell’Ufficio, fale di definire in via stragiudiziale le
contestazioni mosse con gli avvisi di accertamelatasocieta in data 14 febbraio 2013 ha
presentatdistanza di accertamento con adesional sensi dell’art. 6, comma 2, del D.Lgs
218/1997.

Si segnala altresi che I'Ufficio ha fissato pergibrno 18 marzo 2013 l'incontro con i
rappresentanti della societa allo scopo di attil@procedura di accertamento con adesione

In relazione alle passivita concernenti i preda¥trisi di accertamento per le annualita 2005,

2006 e 2007 e tenuto conto delle valutazioni preceziente indicate circa I'infondatezza
dei rilievi mossi, si € mantenuto il fondo rischigssere pari a 1 milione di Euro.
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Altri contenziosi

In data 12 gennaio 2012 si e svolta dinanzi la Casione Tributaria Regionale di Milano la
trattazione dell'appello presentato da Risanam&mpoA. avverso la sentenza di primo grado
del 28 aprile 2010 (sfavorevole per la societa) peposta di Registro afferente una
transazione con SADI del 2008 (importo del riliepari a circa 1,2 milioni di Euro con

vincolo di solidarieta con la controparte). La Coissione con sentenza depositata il 31
gennaio 2012 ha accolto I'appello della societa.data 14 febbraio 2013 I'Ufficio ha

presentato ricorso in Cassazione.

G. NUOVI PRINCIPI ED INTERPRETAZIONI ADOTTATI DALL" UNIONE
EUROPEA

Principi contabili, emendamenti ed interpretaziaoplicati dal 1° gennaio 2012

IFRS 7-Strumenti finanziari informazioni aggiuntive — $farimenti di attivita finanziarie
Data di omologa: 22 novembre 2011

Pubblicazione in G.U.C.E: 23 novembre 2011
Data di efficacia prevista dal principio: Eserciziwe iniziano il o dopo il 1 luglio 2011

Gli emendamenti sono stati emessi con lintentondgliorare la comprensione delle
transazioni che prevedono il trasferimento di d#ivfinanziarie che non generano
derecognition in quanto i rischi sono rimasti ipecalla societa che ha trasferito tali attivita.
Essi prevedono inoltre che siano fornite informakiaggiuntive anche qualora le attivita
finanziarie trasferite siano state derecognized) emita sia ancora soggetta ad alcuni rischi
o benefici associati alle attivita trasferite.

Le informazioni aggiuntive hanno I'obiettivo di peettere al lettore del bilancio di
comprendere la relazione che esiste tra I'attifiitanziaria trasferita e la relativa passivita e
di valutare la natura e i rischi associati all\dté trasferita ma non eliminata dal bilancio.
Inoltre, gli emendamenti ampliano le informaziomhreste nel caso in cui un numero
rilevante di transazioni di questo tipo & postessere al termine del periodo contabile.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioon ancora applicabili € non adottati in via
anticipata dal Gruppo

IAS 12-Imposte sul reddito — Fiscalita differita: recupelelle attivita sottostanti.
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

Data di efficacia prevista dal principio: 1 genna@i 3, é consentita I'applicazione anticipata.
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L’emendamento chiarisce i criteri per la determioag delle imposte differite attive o
passive sugli investimenti immobiliari valutatifalr value. Esso introduce la presunzione che
le imposte differite attive o passive calcolateusuinvestimento immobiliare valutato al fair
value debbano essere determinate sulla base dekweie si recuperera tramite la vendita.
Inoltre, richiede che le imposte differite attive pmssive derivanti da un’attivita non
ammortizzata ma valutata usando il modello dellalutazione previsto dallo IAS 16, siano
calcolate tenendo in considerazione il modo in itwialore contabile di tale attivita sara
recuperato.

Conseguentemente l'interpretazione SIC 21-Imposteesidito-Recuperabilita di un’attivita
non ammortizzabile rivalutata non & piu applicabile

IFRS 1 — Prima adozione degli International Financial Repgrt Standard. Grave
iperinflazione ed eliminazione di date fissate peo- utilizzatori
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

Data di efficacia prevista dal principio: Esercchie iniziano il o dopo il 1 gen 2013 &
consentita I'applicazione anticipata.

La modifica prevede che in sede di prima appliaaidegli IFRS, i finanziamenti pubblici
ottenuti ad un tasso agevolato possano essere bdazati al valore contabile del
finanziamento iscritto, secondo i precedenti Pgh&ontabili, nel bilancio alla data della
transizione.

Pertanto i benefici derivanti dai finanziamentiaggo agevolato saranno contabilizzati come
contributi pubblici successivamente alla prima aoloz degli IFRS.

L’'IFRS 13 — Valutazione del fair value
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

Data di efficacia prevista dal principio: Eserothie iniziano il o dopo il 1 gennaio 2013 e
consentita I'applicazione anticipata

Il documento stabilisce un unico quadro IFRS perdlutazione del fair value e fornisce una
guida completa su come valutare il fair value divikh e passivita finanziarie e non
finanziarie. L'IFRS 13 si applica quando un altFdrIS richiede o consente valutazioni al fair
value o richiede informazioni integrative sullewalzioni del fair value.

IAS 1 — Presentazione del bilancio — Esposizione del bitardelle voci delle altre
componenti del conto economico complessivo

Data di omologa: 5 giugno 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 6 giugno 2012

Data di efficacia prevista dal principio: Esercttie iniziano il o dopo il 1 luglio 2012, e
consentita I'applicazione anticipata.
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L’emendamento allo IAS 1 migliora la chiarezza agtresentazione delle componenti del
conto economico complessivo. Il principale cambiatoeintrodotto € la necessita di

raggruppare i componenti del conto economico cossple sulla base della loro potenziale
riclassificabilita al conto economico, al fine dindere piu chiara I'esposizione del numero

crescente di voci delle altre componenti di cormn®mico complessivo.

IAS 19— Benefici ai dipendenti
Data di omologa: 5 giugno 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 6 giugno 2012

Data di efficacia prevista dal principio: Eserathie iniziano il o dopo il 1 gennaio 2013, é
consentita I'applicazione anticipata.

Gli emendamenti apportati allo IAS 19 hanno detaatd significativi miglioramenti in
quanto:

- e stato eliminato il ‘metodo del corridoio’ per tontabilizzazione degli utili e delle perdite
attuariali;

- e stata semplificata la presentazione dei camdnidéindelle attivitd e passivita correlate ai
piani a benefici definiti, in modo che le rimisui@z delle stesse siano incluse nel conto
economico complessivo e solo i cambiamenti derivdalle transazioni operative vengano
contabilizzate nel conto economico;

- sono state migliorate le informazioni da fornirerelazione ai piani a benefici definiti,
includendo informazioni circa le caratteristiche piani e i rischi a cui il Gruppo é esposto
partecipando a tali piani.

IFRS 7 — Strumenti finanziari informazioni aggiuntive — i@pensazione di attivita e
passivita finanziarie.

Data di omologa: 13 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

Data di efficacia prevista dal principio: Eserathie iniziano il o dopo il 1 gennaio 2013, e
consentita I'applicazione applicazione anticipata.

Il documento richiede la presentazione di inforraazche permettano al lettore del bilancio

di valutare gli effetti o i potenziali effetti dallcompensazione nella posizione finanziaria del
gruppo di crediti e debiti finanziari della societ@elle sue collegate.

Principi contabili, emendamenti ed interpretaziapplicabili dal 1° gennaio 2014:

IFRS 10 —Bilancio consolidato
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012
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Il nuovo standard identifica il concetto di contootome fattore determinante per 'inclusione
di una societa nel bilancio consolidato della Cappgo; obiettivo dell'IFRS 10 e quello di
fornire un unico modello per il bilancio consolidathe prevede il controllo come base per il
consolidamento di tutti i tipi di entita.

Il principio fornisce inoltre delle linee guida pkr determinazione del controllo nei casi di
difficile identificazione.

L’IFRS 10 sostituira il SIC 12 e parte dello IAS, 2i&l quale € stato rimosso ogni riferimento
al bilancio consolidato.

Per la nuova versione del principio lo IASB avendicato il 1 gennaio 2013 come data di
entrata in vigore; tuttavia la Commissione eurojpedata 1 dicembre 2012, ha posticipato di
un anno la data di applicazione che pertanto atfisper gli esercizi che inizieranno dal 1°
gennaio 2014. A fronte dell’emissione dello IFRSBiancio consolidato e stato riedito o
IAS 27 Bilancio consolidato e separato. Nel docutmen stato rimosso ogni riferimento al
consolidato. Pertanto, lo IAS 27 disciplina solo bilancio separato, ossia il bilancio
individuale di un’impresa.

IAS 28 — Partecipazioni in societa collegate o joint veat
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

L’emendamento modifica parzialmente il vecchio 128 “Investments in associates” cosi
come pubblicato nel 2003. Lo standard incorponaomn principi fissati per le joint venture ad
alcuni emendamenti discussi dal board e delibematila 'Explosure draft”. Il principio sara
applicabile dai bilanci degli esercizi che

iniziano il 1° gennaio 2014 o in data successiva. IR nuova versione del principio lo lasb
aveva indicato il 1 gennaio 2013 come data di &ntima vigore; tuttavia la Commissione
europea con in data 11 dicembre 2012, ha postaighatin anno la data di applicazione che
pertanto é fissata per gli esercizi che inizieratalol®° gennaio 2014.

IFRS 11— Accordi a controllo congiunto
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

L'IFRS 11 stabilisce i principi di rendicontaziomentabile per le entita che sono parti di
accordi a controllo congiunto e sostituisce lo IABPartecipazioni in joint venture e la SIC-
13 Entita a controllo congiunto Conferimenti inurat da parte dei partecipanti al controllo

Il principio fornisce una piu realistica riflessirsulla definizione di ‘Accordo congiunto”
focalizzando I'attenzione sui diritti e sugli olddi contenuti nel contratto, piuttosto che sulla
forma giuridica dello stesso. Pertanto, ogni padgnvolta nell’accordo congiunto
contabilizzera i diritti e gli obblighi derivantiedtale partecipazione.

Viene, inoltre, eliminata la possibilita di scettal metodo di consolidamento proporzionale
delle joint-venture.
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L’IFRS 11 sostituira il SIC 13 e lo IAS 31. L'appéizione anticipata € consentita; in tal caso
devono essere applicati anche i seguenti printS 10, IFRS 12, IAS 27 e IAS 28, emessi
contestualmente.

IFRS 12 —Informazioni aggiuntive sulle partecipazioni inraltimprese
Data di omologa: 11 dicembre 2012

Pubblicazione in G.U.C.E: 29 dicembre 2012

Il nuovo principio definisce le informazioni da erge nelle note al bilancio in relazione a
tutte le forme di partecipazione in altre impreseludendo joint-venture, societa collegate,
SPE e tutte le altre forme di interessenza, anabte lbilancio.

L’'IFRS 12 combina, rafforza e sostituisce gli oghii di informativa per le controllate, gli
accordi per un controllo congiunto, le societaagdite e le entita strutturate non consolidate.

H. UTILE PER AZIONE

In conformita al disposto dello IAS 33, l'utile maper azione, nonché l'utile diluito per
azione sono stati calcolati su base consolidatataqe I'informativa richiesta da tale
principio viene fornita nelle note consolidate.

l. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In ottemperanza a quanto richiesto dallo IAS 24ge&io fornite, nell’ambito della “Relazione
sulla gestione”, le informazioni inerenti la natutelle operazioni e dei saldi in essere con
parti correlate, cosi come definite dallo IAS 24gumafo 9. In particolare, nellesame di
ciascun rapporto con parti correlate I'attenziorstaga rivolta alla sostanza del rapporto € non
semplicemente alla sua forma giuridica.

L. CONTINUITA” AZIENDALE

Il Gruppo e Risanamento S.p.A. stanno continuaadalorizzazione dei due asset strategici
ad oggi in portafoglio (ovvero l'iniziativa di suppo denominata Milano Santa Giulia ed il
patrimonio immobiliare di pregio parigino oltre edmplesso immobiliare locato a Sky) a
seguito della conclusione di tutte le operazioniieitiative effettuate in ottemperanza
all’Accordo di Ristrutturazione.

Con riferimento specifico alla iniziativa Milano i@a Giulia occorre sottolineare il permanere
del provvedimento di sequestro delle aree chedalta odierna risulta essere in atto ormai da
oltre 2 anni e mezzo. La situazione viene costaatéen monitorata dal Consiglio di
Amministrazione anche per gli eventuali risvoltiecpotrebbero emergere sotto il profilo
patrimoniale e finanziario.
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In particolare si ricorda che Milano Santa GiulipaS con il supporto della societa di
consulenza ERM (societa di primario standing iraeionale), ha da tempo avviato, e sta
proseguendo con riscontri positivi, tutte le atéivin collaborazione e contradditorio con gli
enti preposti per la individuazione e risoluziomdiel problematiche ambientali finalizzate alla
realizzazione delle opere di bonifica e al consatpidissequestro delle aree.

In merito alla evoluzione di tali attivita € impante considerare che la societa ERM ha
ribadito con lettera del 7 marzo 2013 il contendétla relazione rilasciata in data 12 marzo
2012; infatti dal testo di tale comunicazione sinee che “le informazioni aggiuntive
acquisite e I'analisi dei costi sostenuti per kv ad oggi completate (che risultano coerenti
con quanto preliminarmente stimato) portano a ni@mere necessario, per il momento, un
aggiornamento dei costi stimati nel documento datzm 2012, che vengono integralmente
confermati. Si sottolinea che tale valutazionefeérita agli oneri complessivi, pertanto per
ottenere i costi residui al netto di quanto gi@#ffato si dovranno sottrarre dalla stessa i costi
gia sostenuti”.

Alla luce di quanto sopra indicato le societa colidte Milano Santa Giulia Spa e Milano
Santa Giulia Residenze Srl hanno mantenuto a hddraccantonamento commisurato alla
stima originaria complessiva di 80 milioni di euszritti al 31 dicembre 2012 al netto di
utilizzi pari a circa 14 milioni di euro.

Si ricorda inoltre che dal parere di Erm ltalia Spaevidenzia che le potenziali attivita di
bonifica dovranno essere svolte in un arco tempoeal in fasi che allo stato attuale non
sembrano in contrasto con l'attuale cronoprogrardei® sviluppo immobiliare dell’area.

Sotto il profilo finanziario giova segnalare chiaalata della presente Relazione finanziaria:

» lo stato di avanzamento e di attuazione del piarudtriale e Finanziario risulta
essere sostanzialmente in linea con le previsianche tenuto conto delle sue
variazioni, e che tutti gli impegni assunti dagdtituti finanziari con I’Accordo di
Ristrutturazione volti al rafforzamento patrimoeia finanziario del Gruppo hanno
trovato una puntuale conferma con la conclusiorkgorso del 2011, dell’operazione
di aumento del capitale e della emissione del poesbnvertendo;

» come precedentemente indicato al paragrafo F, rehsa aderenti all’accordo di
ristrutturazione hanno concesso la moratoria dejapeento delle commissioni
maturate e maturande (ammontanti su base annuaaa8®2 €/mil) sulle fideiussioni
rilasciate dalle banche aderenti all’accordo diruiturazione sino al 31 dicembre
2013, con impegno ad estendere tale moratoria aileo data anteriore tra il 31
dicembre 2014 e quella di scadenza dei rispettintratti;

» | medesimi istituti di credito hanno provvedutalzetare alcuni depositi vincolati che
ad oggi risultano pertanto nella piena disponiitiella societa

> lo stato di avanzamento delle trattative volte altaodulazione dei finanziamenti
scadenti nell’arco dei prossimi 12 mesi concessduderedit Spa unitamente ad altri
due istituti bancari (pari a 20 milioni di euro)nsente ragionevolmente di ritenere che
gli accordi vengano finalizzati nel corso del cateeanno;

» e stata inviata la richiesta di moratoria fino &aldcembre 2013 del pagamento delle
guote di rimborso capitale ed interessi relativiiaanziamenti concessi nell’ambito
della iniziativa Milano Santa Giulia scadenti atpardal 31 marzo 2013; tale richiesta
e giustificata dalle conseguenze connesse al naiev@dimento di sequestro che
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potrebbero comportare uno slittamento di 18/24 ndedio sviluppo delle aree
medesime tenendo nel contempo in debita considerazla prospettiva di una
eventuale formalizzazione della proposta avanzatddda Fimit circa lo sviluppo
dellarea di Milano Santa Giulia. Pertanto anchgeguito dello scenario venutosi a
delineare e stata formulata una richiesta di maeatoizialmente da concedere sino a
tutto il 31 dicembre 2013. Gli istituti bancari nwolti nel recepire la richiesta hanno
attivato i propri processi di valutazione ed alcuhiessi si sono gia dichiarati
disponibili a sottoporla con parere favorevole raigpi organi deliberanti.

Tenuto conto di quanto sopra indicato le dispoiiébiiquide e non vincolate esistenti alla
data del 31 dicembre 2012, pari a circa 26 milaireuro, unitamente ai flussi previsti per il
prossimi 12 mesi, consentiranno alla Societa di terere una situazione di equilibrio
finanziario.

Con riferimento alla circostanza che la capogrupmanamento permane nella condizione
prevista dall’art. 2446 cod.civ., il Consiglio dinfninistrazione proporra al’Assemblea di
adottare gli opportuni provvedimenti ai sensi det@mma dell’art. 2446 cod. civ..

Nellambito dell’apprezzamento dell’equilibrio finaiario prospettico del gruppo sono state
considerate anche ipotesi alternative in meritprefili temporali dei piu significativi flussi
finanziari tra cui quello di un ulteriore ritardeidtempi di incasso del saldo prezzo della
cessione dell’Area ex Falck (come specificato metedente paragrafo F al punto relativo ai
“Rischi connessi al contratto di cessione dell’Ar@a Falck”). Pur in presenza elementi
comprovanti l'esistenza e l'esigibilita del credigli Amministratori hanno comunque
identificato e considerato le varie azioni, comerguali operazioni di dismissione di alcuni
asset, che potrebbero essere intraprese secongistiehe e condizioni idonee per far fronte
ad eventuali ritardi dell’incasso del saldo prezxaal riguardo giova precisare che la vendita
intercorsa nel mese di Gennaio 2013 dell'immoblkcato a Parigi — Champs Elysees 118
conferma le considerazioni sopra esposte sia minedi tempi che per modalita e contenuti
economici/patrimoniali e finanziari.

Considerate tutte le incertezze di cui si € dafwaaonto e preso atto delle azioni finalizzate

al superamento delle stesse, gli Amministratornloamtenuto che sussistano i presupposti per
predisporre il bilancio in termini di continuitaiamdale.
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INFORMAZIONI RELATIVE ALLO STATO PATRIMONIALE

NOTA 1 - ATTIVITA' IMMATERIALI A VITA DEFINITA

Le attivita immateriali a vita definita, che ammontano ad euro 8 mila presentano la
seguente composizione e variazione:

31.12.2011 Investimenti Ammortamenti Svalutazioni/Ripristini Dismissioni  31.12.2012

Concessioni, licenze,
manchi e diritti simili 16 8) 8

Totale 16 (8) 8

Si riferiscono a licenze e pacchetti di softwarstigmali, che vengono ammortizzati in cinque
anni.

L’ammortamento e iscritto a conto economico netlaev“*Ammortamenti”.

Si evidenzia come il valore di tale posta (8 milaog sia dato dal costo storico pari a 132
mila euro al netto di un fondo ammortamento di €i2é mila.

La Societa non detiene attivita immateriali a uiefinita.

NOTA 2 — ATTIVITA' MATERIALI
Investimenti immobiliari e altri beni

La composizione di tale posta € evidenziata nabhelta di seguito riportata:

31.12.2012 31.12.2011
Valore Fondi di Valore Valore Fondi di Valore
lordo amm.to netto lordo amm.to netto
Investimenti 27 27 27 27
immobiliari
Altri beni 898 (797) 101 898 (733) 165
Totale 925 (797) 128 925 (733) 192

Le variazioni intervenute nel periodo sono stateelguenti:

31.12.2011 Incrementi Decrementi Ammortamenti 31.12.2012

Investimenti immobiliari 27 27
Altri beni 165 (64) 101
Totale 192 0 0 (64) 128




“Investimenti immobiliari”

Il valore residuo di euro 27 mila e rappresentativana unita immobiliare in Napoli.

“Altri beni”

Sono costituiti da mobili e attrezzature per udici

NOTA 3 - ALTRE ATTIVITA’ NON CORRENTI

Partecipazioni in imprese controllate

Costo storico Svalutazioni e Valore Netto
ripristini di
valore
Valori all'inizio dell'esercizio 527.477 (280.831) 246.646
Incrementi dell’esercizio 255.997 1.794 257.791
Decrementi dell'esercizio 0 (161.141) (161.141)
Saldo al 31.12.2012 783.474 (440.178) 343.296

La tabella seguente mostra la composizione e laimentazione delle Partecipazioni in

imprese controllate.

Imprese Controllate Totali al 31/12/2011 Movimenti 2012

Storico | Sval. al | Valore | Increm. | Decrem.| Sval.e | Valore

al 31.12.11| netto al ripristini | netto al
31.12.11 31.12.11 di valore | 31.12.12
Tradital SpA 63.144 (38.269) 24.875 1.794  26.669
Imbonati SpA in Liquidazione 25.738 25.738 25.738
Milano Santa Giulia SpA 81.839 (81.839) 0| 244.207 (109.175) (48.966) 86.066
Etoile Deuxieme Sarl 5.346 5.346 5.346
RI Estate SpA 11.404 11.404 11.404
Immobiliare Cascina Rubina Srl 1.751 1.751] 11.790 13.541
RI. Investimenti Srl 26.538 26.538 26.538
RI. Rental SpA 27.568 27.568 27.568
Risanamento Europe Sarl 134.708 (134.708) 0 0
MSG Residenze Srl 148.857 (25.798) 123.059 (2.969) 120.090
RI. Progetti SpA 584 (217) 367 (31) 336
Totale Imprese Controllate 527.477 (280.831) 246.646| 255.997 (109.175) (50.172) 343.296
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Nella pagina seguente si forniscono i dati relat@gli ultimi bilanci civilistici dalle

partecipate:

Imprese Controllate % Capitale Cap. Soc. Data Patrimonio Utile

Possesso Sociale di ultimo Netto (perdita)
pertinenza Bilancio (incluso di
approvato risultato  esercizio
esercizio)

Tradital SpA 100% 10 10 31-dic-12  26.669 904

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

Imbonati SpA in lig. 100% 23.568 23.568 31-dic-12  32.307 1.327

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

Milano Santa Giulia SpA 100% 120 120 31-dic-12 167.683  (48.041)

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

Etoile Deuxiéme Sarl 100% 241 241 31-dic-12 (3.520) (1.859)

Sede Legale: 35 Bvd du Prince He

— Lussemburgo

RI. Estate SpA 100% 10 10 31-dic-12  12.558 1.105

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

Immobiliare Cascina Rubina Srl 100% 1.371 1.371  3l-dic-12  (1.225) (7.596)

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

RI. Investimenti Srl 100% 50 50 31-dic-12  29.323 367

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

RI. Rental SpA 100% 10 10 31-dic-12  31.752 2.132

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

Risanamento Europe Sarl 100% 100.125 100.125 31-dic-12  24.514 15.498

Sede Legale: 35 Bvd du Prince He

— Lussemburgo

MSG Residenze Srl 100% 50 50 31-dic-12 3.221 (3.668)

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano

RI. Progetti SpA 100% 510 510 31-dic-12 336 31

Sede Legale: Via Bonfadini, 14

Milano
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Il confronto del valore di carico delle partecipa®iin societa controllate con il rispettivo
patrimonio netto pro-quota, risultante dai bilaati31 dicembre 2012, operate le rettifiche
richieste dai principi di redazione del bilanciomeolidato, e il seguente:

Partecipazione in imprese controllate % Valore Patrim. netto | Differenza
di bilancio pro-quota

Tradital SpA 100 26.669 26.669 0
Imbonati SpA in Liquidazione 100 25.738 32.307 6.569
Milano Santa Giulia SpA 100 86.066 44,727 (41.339)
Etoile Deuxieme Sarl 100 5.346 (8.530) (13.876)
RI Estate SpA 100 11.404 12.558 1.154
Immobiliare Cascina Rubina Srl 100 13.541 (21.716) (35.257)
RI. Investimenti Srl 100 26.538 29.343 2.805
RI. Rental SpA 100 27.568 35.035 7.467
Risanamento Europe Sarl 100 0 (256.212) (256.212)
MSG Residenze Srl 100 120.090 109.273 (10.817)
RI. Progetti SpA 100 336 336 0
Totale Imprese Controllate 343.296 3.790 (339.506)

In prima analisi si ribadisce che la metodologiattata per la valutazione della congruita del
valore di carico delle partecipazioni in societantcollate, volta ad identificare I'eventuale
presenza di perdite di valore, prevede |'ottenimesgni anno da soggetti terzi indipendenti,
operatori “leader” nel proprio settore, di perirgdative al valore di mercato delle aree, delle
iniziative e degli immobili di proprieta di ciascairsocieta del Gruppo alla data di chiusura
dell’'esercizio.

| suddetti valori di mercato riflettono gli eventuanaggiori valori allocati in sede di
acquisizione, al netto dei relativi effetti fisgadi supportano il valore delle singole controllate
al fine di identificare il valore corrente del “RAatonio netto”.

Quindi, nel caso in cui risulti un eventuale valaliecarico superiore al patrimonio netto
rettificato, la Societa provvede alla svalutazipee perdita di valore.

Si ricorda inoltre che il Gruppo nella redazioné glesente Bilancio ha fatto redigere nuove
perizie da valutatori di primario standing, relata proprio patrimonio immobiliare.

L’analisi dettagliata della movimentazione del valdelle partecipazioni dell’esercizio 2012
e indicata nell’apposita tabella esposta nelle pagrecedenti.

In particolare gli “incrementi” si riferiscono esslivamente a rinunce di crediti preesistenti
(ancorché interamente o parzialmente svalutati coehe€aso di Milano Santa Giulia S.p.A.)
effettuati da Risanamento S.p.A. al fine di ricaliiizare alcune societa controllate. |
decrementi riflettono la quota di crediti rinunaathe era stata oggetto di svalutazione nei
precedenti esercizi.

La posta “Svalutazioni e ripristini di valore” neéya per circa 50,2 milioni di euro deve
essere analizzata congiuntamente a quella relaligaiprese di valore dei crediti finanziari
(pari a circa 49 milioni di euro effettuate nel ®ordel presente esercizio) resesi necessarie a
seguito dell’applicazione della metodologia precedmente descritta in materia di
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valutazione delle partecipazioni determinando,gmed, un effetto complessivo negativo pari
a circa 1,2 milioni di euro.

In dettaglio si segnala quanto segue.

Per la controllata Milano Santa Giulia S.p.A. sipgvveduto, nel corso del 2012, ad
un’ulteriore svalutazione per 48.966 migliaia draeul valore della partecipazione infatti era
gia stato svalutato nel corso dei precedenti edgrer un totale di euro 191.014.

La svalutazione dell’esercizio in corso € sostdnmeate imputabile alle perdite del periodo,
alla contrazione del valore peritale dell'area letiétto della valutazione alair value dei
derivati al 31 dicembre 2012.

Si ricorda che, con riferimento alla problematiea iiischi di bonifica, in data 10 luglio 2010
il Giudice per le Indagini Preliminari presso ilifunale di Milano aveva disposto il sequestro
preventivo delle Aree denominate “Milano Santa aiufla cui proprieta e suddivisa tra
Milano Santa Giulia Spa, MSG Residenze Srl e Spduomparto 3 Srl) e, in seguito a tale
provvedimento, era stato chiesto ad una societprichario standing ERM ltalia Spa di
valutare i potenziali costi che si dovrebbero suste per ripristinare la funzionalita dell’area.
Sulla scorta del parere di ERM (nonché di un papeoeveritate del Prof. Mario Cattaneo in
ordine alla necessita o0 meno di effettuare unazéarento ad un fondo per rischi o per oneri
relativamente all’attivita di bonifica nellarea ‘dtecity Rogoredo”), era stato giudicato
adeguato appostare fondi rischi per 'importo caspivo pari a Euro 80 milioni.

A tal riguardo si evidenzia che le risultanze deltgvita svolte in merito all’aggiornamento

sulla valutazione della stima di tale fondo, nomrw fatto emergere alcun elemento
significativo tale da comportare una modifica dellena contenuta nella precedenti relazioni
pari a 80 milioni di euro. Nello specifico le comsrazioni di Erm nella comunicazione

ricevuta datata 7 marzo 2013 affermano dbe ihformazioni aggiuntive acquisite e I'analisi

dei costi sostenuti per le attivita ad oggi comalet (che risultano coerenti con quanto
preliminarmente stimato) portano a non ritenere essario, per il momento, un

aggiornamento dei costi stimati nel documento datzam 2012, che vengono integralmente
confermati. Si sottolinea che tale valutazioneférita agli oneri complessivi, pertanto per

ottenere i costi residui al netto di quanto gidedtfiato si dovranno sottrarre dalla stessa i
costi gia affrontati.

Infine, si segnala che per la controllata Risanamé&urope S.a.r.l. si € provveduto ad una
ripresa di valore dei crediti per 48.957 migliaiaedro. Infatti, come meglio indicato nella
nota relativa ai “Crediti finanziari”, nei precedeasercizi il valore della partecipazione era
gia stato azzerato e si era proceduto anche agduahatazione di crediti che, al 31 dicembre
2011, ammontava a 63.930 migliaia di euro.

La considerevole ripresa di valore rilevata neliquey € imputabile ai nuovi valori peritali
degli immobili francesi nonché al valore di venddeallimmobile di avenue des Champs
Elysées oggetto di cessione perfezionatasi nebades mese di gennaio 2013; tale ripresa e
stata solo in parte ridotta dall’effetto negativelld valutazione afair value dei derivati ed
alle perdite maturate nel periodo.
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Partecipazioni in imprese collegate

Costo storico Svalutazioni e Valore Netto

Valori all'inizio dell’esercizio
Incrementi dell’esercizio

Decrementi e ripristini di valore del perio

Saldo al 31.12.2012

ripristini di
valore
959 (949) 10
0 0 0
0 (20) (10)
959 (959) 0

La tabella seguente mostra la composizione e laimmentazione delle Partecipazioni in

imprese collegate:

Imprese Collegate Totali al 31/12/2011 Movimenti 2012
Storico | Sval. al | Valore | Increm. | Decrem.| Sval.e | Valore
al 31.12.11| netto al ripristini | netto al
31.12.11 31.12.11 divalore | 31.12.12
Impresol Srl in Liquidazione 959 (949) 10 (10) 0
Totale Imprese Controllate 959 (949) 10 0 0 (10) 0

Le partecipazioni in imprese controllate e collegabno esposte in bilancio al costo di
acquisizione, eventualmente rettificato per perditealore.

Si precisa che non vi sono partecipazioni detetrataite societa fiduciaria o per interposta
persona e che pertanto non sussistono credititirdetale fattispecie.

Si forniscono i dati relativi all’ultimo bilancioialistico approvato dalla partecipata:

Impresol Srl in Liquidazione

Milano

Sede Legale: Via Merchiorre Gioia,

Imprese Collegate % Capitale Cap. Soc. Data Patrimonio Utile
Possesso Sociale di ultimo Netto (perdita)
pertinenza Bilancio (incluso di
approvato risultato  esercizio
esercizio)
30% 112 34 31-dic-11  (162) (220)

Il confronto del valore di carico delle partecipaiin societa controllate con il rispettivo
patrimonio netto pro-quota, risultante dall’ultintmlancio approvato, operate le rettifiche
richieste dai principi di redazione del bilanciomeolidato, € il seguente:
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Partecipazione in imprese controllegate % Valore Patrim. netto | Differenza
di bilancio pro-quota

Impresol Srl in liquidazione 30 0 (50) (50)

Totale Imprese Collegate 0 (50) (50)

In virtu di quanto sopra esposto si e provvedut@zzkrare il valore della partecipazione e a
svalutare crediti per euro 50 mila.

Partecipazioni disponibili per la vendita @vailable for sale)

Sono valorizzate a euro 6 mila (22 mila euro dit@ssorico al netto di 16 mila euro di fondo
svalutazione) e si riferiscono a partecipazionndioranza in Consorzi.

Crediti finanziari

Sono cosi composti:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Crediti finanziari verso imprese controllate 580.286 626.517 (46.231)
Crediti finanziari verso imprese collegate 379 429 (50)
Totale 580.665 626.946 (46.281)

| crediti verso imprese controllate e verso impreseotiegate si riferiscono a finanziamenti

fruttiferi regolati a condizioni di mercato.
Sono analiticamente esposti nella sezione relaiivapporti con parti correlate (Nota 33) alla

guale si rimanda.
Tali crediti vengono esposti al netto dei fondilst@ione come precedentemente illustrato

alla voce “Partecipazioni in imprese controllate”Rartecipazioni in imprese collegate”. In
dettaglio:

- I credito verso la controllata Risanamento E@&oa r.l. € esposto al netto di un fondo pari
14.973 migliaia di euro. Tale fondo che al 31 dibeen2011 ammontava a 63.930 migliaia di
euro si e ridotto grazie alla ripresa di valore 48.957 conseguente alla procedura di

impairment sul valore della partecipazione;
- Il credito verso la collegata Impresol in ligumane e esposto al netto di un fondo

svalutazione di euro 50 mila interamente rilevagbaorso del 2012.
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Crediti vari e altre attivita non correnti

Sono cosi composti:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione
Imposte chieste a rimborso 22.118 21.711 407
Depositi cauzionali 16 18 (2)
Totale 22.134 21.729 405

Le “Imposte chieste a rimborso%ono rappresentative del credito IVA anno 2002t a
rimborso, comprensivo degli interessi maturatiperiodo.

NOTA 4 — ATTIVITA’ PER IMPOSTE ANTICIPATE E PASSIV

DIFFERITE

Le attivita nette per imposte anticipate sono cosiposte:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione
Attivita per imposte anticipate 11.425 11.512 (87)
Passivita per imposte differite 0 0 0
Totale 11.425 11.512 (87)

La tabella seguente espone la composizione defiesta anticipate.

Valore

Imposte anticipate iniziale Incrementi Decrementi  Valore finale
Imponibile Ires
Accantonamenti per rischi 447 447
Svalutazioni ed attualizzazior 15.524 32 (227) 15.429
Fair value strumenti finanziari 2.860 (224) 2.636
Incapienza Rol x oneri
finanziari 11.831 11.831
Perdite fiscali 11.200 11.200
Totale Imponibile 41.862 (351) 41.543

Aliquota 27,50% 27,50%
Totale IRES anticipata 11.512 11.425
Totale imposte anticipate 11.512 11.425

ITA’ PER IMPOSTE
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L'importo e la composizione sono pressoché in limea il precedente esercizio; lievi
diminuzioni si registrano nelle poste “svalutazienattualizzazioni” e “fair value strumenti
finanziari”.

L’ammontare complessivo delle attivita per impastdicipate € stato giudicato recuperabile,
anche con l'ausilio di consulenti fiscali sulla geodei presupposti realizzativi rinvenibili dal
Piano Industriale redatto dalla societa.

NOTA 5 - PORTAFOGLIO IMMOBILIARE

La movimentazione dell’'esercizio € di seguito ripta:

31.12.2011 Incrementi Decrementi 31.12.2012

Prodoatti finiti e merci 29.350 (1.700) 27.650
Totale 29.350 (1.700) 27.650

Il decremento si riferisce esclusivamente allawaalione dell'immobile “Centro Torri” sito
nel comune di Torri di Quartesolo in provincia dc&hza.

L’ammontare delle ipoteche iscritte su immobilireeaé riportato alla Nota 17.

NOTA 6 — CREDITI COMMERCIALI, VARI E ALTRE ATTIVI  TA’ CORRENTI

Sono cosi analizzabili:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Crediti commerciali:

* Crediti verso clienti 1.182 2.522 (1.340)
« Crediti verso controllate 192.055 178.912 13.143
* Crediti verso controllanti 0 0 0
» Crediti verso parti correlate 1.552 1.378 174
194.789 182.812 11.977
Crediti vari e altre attivita correnti:
« Crediti verso altri 9.880 8.794 1.086
Totale 204.669 191.606 13.063

197



| crediti verso clienti risultano cosi composti:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Valore nominale 17.696 17.400 296
Fondo svalutazione (16.514) (14.878) (1.636)
Totale 1.182 2.522 (1.340)

Il Fondo svalutazione crediti si € cosi movimentato

31.12.2012  31.12.2011

Saldo iniziale 14.878 15.473
Accantonamenti dell’esercizio 1.943 725
Utilizzi dell’'esercizio (307) (1.320)
Saldo finale 16.514 14.878

Ai fini dell’informativa per area geografica, sefjamo che i crediti sono tutti vantati nei
confronti di clienti italiani e fra questi la sedlaliana di organizzazioni internazionali.

Si ritiene che il valore contabile dei Crediti comntiali approssimi il lordair value non
sono evidenziate concentrazioni significative dsghio di credito.

Di sequito e riportato éigeingdei crediti scaduti a fine esercizio, suddivisramgetemporali
in linea con le caratteristiche del credito elledinessaziendale:

31.12.2012  31.12.2011

Non scaduti 331
Scaduti da meno di 30 giorni
Scaduti da 30 a 60 giorni

Scaduti da 60 a 90 giorni 143
Scaduti da oltre 90 giorni 1.182 2.048
Totale 1.182 2.522

| crediti verso controllate accolgono i saldi dalle stesse trasferiti perrtecedure di “IVA di
gruppo” e “Consolidato fiscale” alla Risanamentp.&. in qualita di controllante.

Sono inoltre ricompresi i crediti dovuti a normedpporti di natura commerciale di fornitura
di prestazioni, sia professionali che di suppogtogati a normali condizioni di mercato, oltre
a riaddebito di costi.

| crediti parti correlate sono riferiti principalmente a riaddebito di costi
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| crediti verso altri comprendono:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Anticipi a fornitori 741 34 707
Crediti tributari: 0
- IRES 5.894 6.715 (821)

- IRAP 896 896 0

- IVA 2.163 723 1.440

- Altri 160 160
9.113 8.334 779

Altri crediti 26 426 (400)
Totale 9.880 8.794 1.086

Gli “Altri crediti” risultano svalutati complessivaente di euro 1.991 mila di cui 286 mila
accantonati nel corso del presente esercizio.

NOTA 7 — TITOLI E PARTECIPAZIONI

Trattasi di titoli azionari il cui valore, pari & Inila euro € in linea con il 31 dicembre 2011.

NOTA 8 — CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUI VALENTI

Sono cosi composte:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Disponibilita liquide presso banche, istit

finanziari e postali 11.184 53.104 (41.920)
Cassa 1 5 4)
Totale 11.185 53.109 (41.924)

Le disponibilita liquide ammontano ad euro 11.18&rtdi cui euro 9.144 mila sono relativi
a depositi presso parti correlate come dettagfiatta Nota 33 cui si rimanda).

Si segnala che i conti vincolati ammontano a 47a euiro.

Il saldo complessivo dei conti correnti intratteradn il sistema bancario € comprensivo delle
competenze maturate.

NOTA 9 - PATRIMONIO NETTO

Come si rileva nel “Prospetto dei movimenti di patnio netto”, la variazione intervenuta

nell’esercizio € dovuta al risultato del periodoai@ valutazioni al mercato degli strumenti
finanziari designati “cash flow hedge”.



L’assemblea straordinaria degli Azionisti del 2 miag2007 aveva approvato I'emissione di
un prestito obbligazionario convertibile, con autoedel capitale sociale a servizio della
conversione per euro 17.876.474.

Il capitale sociale deliberato risultava di euro0.3@3.371,82, mentre il capitale sociale
sottoscritto e versato ammontava a euro 282.56@B89%uddiviso in n. 274.336.794 azioni
ordinarie del valore nominale di euro 1,03 ciasci8iaileva altresi che con I'assemblea del
29 gennaio 2010 il capitale sociale deliberatoltasa aumentato a euro 524.260.213,10 con
un capitale sociale sottoscritto e versato che amizwa a euro 282.566.897,82, suddiviso in
n. 274.336.794 azioni ordinarie prive di valore mugie espresso.

L’assemblea degli azionisti del 30 ottobre 2010 reaocato le deliberazioni assunte
dall’'assemblea straordinaria del 29 gennaio 201b8aedeliberato di incrementare il capitale
sociale a pagamento mediante I'emissione di 5363884azioni ordinarie aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione da o#frin opzione al prezzo unitario di euro 0,28 per
un importo pari dunque a euro 150.280.014,64.

Il nuovo capitale sociale, la cui attestazione &astdepositata per liscrizione presso il
Registro delle Imprese in data 28 febbraio 2014ulta sottoscritto e versato per euro
229.972.957,64 e suddiviso in 811.051.132 aziadinarie prive di valore nominale.

L’aumento di capitale sopra descritto si € mandesimediante versamento di liquidita per
euro 35.100.000 e conversione crediti per euro1Bb014,64.

La Riserva da valutazioni a “fair value” € negatpex euro 1.911 mila e nel corso del periodo
ha registrato un lieve miglioramento di euro 162amispetto al dato del 31 dicembre 2011,
ove tale riserva era negativa per euro 2.073 mila.

Il risultato d’esercizio che evidenzia una pergitai a 46.458 migliaia di euro non ha sanato
la fattispecie prevista all’art. 2446 del Codiceviéi manifestatasi con I'approvazione del
bilancio d’esercizio 2011.

Si ricorda, inoltre, che la societa dispone di waspto obbligazionario convertendo (vedi
Nota 10) che prevede anche la possibilita di unavesione anticipata (anche parziale) in
caso di situazioni previste dagli articoli 244642 del codice civile.

Si rimanda alla Relazione del Consiglio di Ammiragione redatta ai sensi dell’art. 2446 del
codice civile per la proposta relativa alladoziothe provvedimenti previsti dall’art. 2446
comma 2 del Codice Civile.

Non risultano emesse azioni di godimento.
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Di seguito I'analisi della natura delle riserve:

Riepilogo degli utilizzi effettuati

NATURA E DESCRIZIONE Importo Possibilita Quota nei tre esercizi precedenti
utilizzo disponibile Coper. perdite Altro

Capitale 229.973 202.874

Riserve di capitale

- sovrapprezzo azioni 0 AB 59.519

- legale 0 B 206

- avanzo di fusione 0 ABC 56.513

- futuro aumento di capitale 0 AB 94.900

- conto capitale 5.246 ABC 5.246 0

Riserve di Utili

- legale 0 B 10.502

- avanzo di fusione 0 AB 3.602

- conto copertura perdite 0 AB 0

- utili / perdite a nuovo (107.660) ABC 0

Riserve da valutazione a fair vali (1.911) B

Strumenti rappresentativi del PN 22.961 AB 22.961

Totale 148.609 5.246 451.077 0
Quota non distribuibile 5.246

Residuo distribuibile 0

A = per aumento di capitale
B = per copertura perdite
C = per distribuzione ai soci

La riserva in conto capitale € esposta nella takallnetto dei costi sostenuti per 'aumento
del capitale sociale (del 28 febbraio 2011) pef@ .Migliaia di euro.

Gli utili di esercizio el/o riserve sono distribdibnon essendo state operate deduzioni
extracontabili ai sensi dell’art. 109, 4° commdét, le) del TUIR.

In applicazione di quanto previsto dall’art. 123rmcna 4 (ora 172 comma 5) del DPR 917/86,
che disciplina il passaggio dalla incorporata atlorporante dei fondi in sospensione di
imposta, prevedendo la ricostituzione di dettegaost bilancio di quest’ultima, si precisa che
nel capitale di Risanamento S.p.A. sono idealmeoteprese le seguenti quote di Riserve di
rivalutazione gia presenti nel Patrimonio nettolalébocieta pel Risanamento di Napoli
S.p.A.:

- Riserva di rivalutazione Legge 11.2.1952 n. 74 € 6.516.227
- Riserva di rivalutazione Legge 2.12.1975 n. 576 € 2.849.417
- Riserva di rivalutazione Legge 19.3.1983 n. 72 € 6.787.656
- Riserva di rivalutazione Legge 30.12.1991 n. 413 € 29.060.697

€ 45.213.997
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Pertanto, in caso di riduzione del capitale perbesnza, la societa sarebbe soggetta a
tassazione secondo le modalita previste dalle Brgggi.
NOTA 10— PASSIVITA’ FINANZIARIE NON CORRENTI

Il saldo pari a 618.317 migliaia di euro (di cui63205 relativo a parti correlate) e cosi
composto:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

»  Debiti verso banche 91.194 67.015 24.179
»  Obbligazioni convertibili 258.087 225.007 33.080
»  Prestito obbligazionario convertendo 266.143 258.163 7.980
e Altri debiti finanziari 2.893 3.650 (757)
Totale 618.317 553.835 64.482

| debiti verso banchenon correnti si sono incrementati nel corso delsente esercizio,
principalmente a seguito della riclassifica, dplessivita finanziarie correnti (per 33,8 milioni
di euro), del mutuo BNL grazie alla sottoscrizion&ata 20 novembre 2012 di un Accordo di
Modifica che ha rimodulato la durata e le scademztale finanziamento.

L’indebitamento del Gruppo risulta fruttifero ditémessi ad un tasso variabile parametrizzato
allandamento dell’Euribor maggiorato di uspread

Le garanzie prestate sono indicate nei conti diegdalla Nota 17 cui si rimanda).

Prestito Obbligazionario Convertibile

Sono state emesse nel 2007 e i termini definiglipilestito obbligazionario sono:

- cedola per cassa pari all’1,0% del valore deblafazione convertibile,

- rendimento a scadenza pari al 4,0 % del valoite®bdkligazione convertibile,

- premio di conversione pari al 50% calcolato sidzgo di riferimento, fissato alla data di
offerta, dell’azione di Risanamento S.p.A., pariealo 8,45, che ha determinato un prezzo di
conversione pari ad euro 12,68 e un rapporto dvemone in ragione di n. 7.889 azioni
ordinarie per ognuna delle obbligazioni del valooeinale di euro 100.000,00.

| detentori delle obbligazioni convertibili potrammesercitare il diritto di conversione fino al
30 aprile 2014; le obbligazioni conferiscono ilidlir di conversione fino ad un massimo di
19,7 milioni di azioni sottostanti di Risanamentp.8...

Le obbligazioni convertibili sono quotate sul meockuissemburghese Euro MTF.

Non sono avvenute conversioni nel corso dell’egarci

Il sensibile incremento del valore contabile dgdlssivita e principalmente imputabile alla
rideterminazione del valore di rimborso derivantallad variazione di stima dei flussi
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finanziari futuri effettuata nel corso del preseersercizio e conseguente all'approssimarsi
della scadenza ed alla non percorribilita di ipoédtgrnative di rimborso.. Infatti, in ossequio

a quanto previsto dal principio internazionale 13%— AG 8, il valore della passivita e stato
rideterminato utilizzando il tasso di interesseegifo originario dello strumento finanziario e

la differenza e stata rilevata come onere finariar

Prestito Obbligazionario Convertendo

In data 28 giugno 2011 si e conclusa la sottosmrezidel Prestito Convertendo Risanamento
2011 - 2014 emesso in forza della delibera del @bosdi Amministrazione della
Capogruppo Risanamento S.p.A. in data 23 marzo,20Ekecuzione della delega allo stesso
conferita ai sensi dell’articolo 2420ter del codeile dall'assemblea straordinaria del 30
ottobre 2010.

L’offerta si € chiusa con l'integrale sottoscrizéodelle 254.816 obbligazioni ciascuna del
valore nominale di euro 1.000.

La scadenza € prevista per il 31 dicembre 2014lea data le obbligazioni, qualora non
fossero state rimborsate anticipatamente, saramoonaticamente convertite in azioni.

Il rendimento previsto e pari al 3% per i primi &Gesi per poi passare al 4% fino alla
scadenza.

Non é previsto il pagamento degli interessi attrsveedole periodiche; gli interessi verranno
convertiti in azioni alla scadenza o verranno ligli nel caso di rimborso anticipato.

Le obbligazioni non sono quotate sui mercati finanz

Come previsto dai principi contabili di riferimeniioPrestito Obbligazionario Convertendo
non rappresenta ai fini contabili uno strumentoprapentativo di capitale non essendo ad
oggi determinabile il numero di azioni di nuova ssinbne rivenienti dalla conversione stessa.
Pertanto tale posta € stata interamente clasgificati debiti finanziari a medio — lungo
termine.

Gli altri debiti finanziari di euro 2.893 mila (euro 3.650 mila al 31 dicembf4d.1) sono
conseguenti alla valutazione di derivati trattatthedge accountirig

La Posizione finanziaria nettae illustrata nella Relazione sulla gestione aiapeafi “I
risultati della Capogruppo Risanamento S.p.A.”rddtmazioni sugli strumenti finanziari” ai
quali si rimanda.

Inoltre, ad integrazione delle informazioni fornit indica di seguito I'indebitamento netto
esposto in forma tabellare secondo i criteri ptedalla Comunicazione Consob n. DEM /
6064293 del 28 luglio 2006.
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SCHEMA CONSOB PER LA RAPPRESENTAZIONE DELLA PFN

A Cassa

B. Altre disponibilita liquide

c. Titoli detenuti per la negoziazione

D. LIQUIDITA' A} + (B} +®
E. CREDITIFINANZIARI CORRENTI

F. Debiti bancari correnti

G. Parte corrente dellindebitamento non corrente

H. Altri debiti finanziari correnti

. INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE (F} + (G) + (H)

J. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO CORRENTE 1) - (E)- (D}

K. Debiti bancari non correnti
L. Obbligazioni emesse
M. Altri debiti non correnti

N. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE (K) + (L) + (M)

0. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO )+ (H)

NOTA 11 — BENEFICI A DIPENDENTI

La movimentazione del periodo € la seguente:

1 (walori in migliaia di euro}

Saldo al 31.12.2011
Accantonamento del periodo
Utilizzi del periodo
Attualizzazione

Saldo al 31.12.2012

11.184
16
11.201
0
26.229
0
345.028
371.257
360.057
91.193
£24.230
2.893
618.317
978.374
806
147
34
987

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto rientra rianpa benefici definiti.

Per la determinazione della passivita e stataméta la metodologia denomindeoject Unit
Credit Costadottando ipotesi attuariali non dissimili rispedi 31 dicembre 2011.

Le ipotesi considerate in sede di valutazione atileadel Trattamento di Fine Rapporto sono

riepilogate nelle seguenti tabelle.

Ipotesi economico - finanziarie

Tasso annuo di attualizzazione
Tasso annuo di inflazione

Tasso annuo di incremento TFR
Tasso annuo di incremento salariale

3,20%
2,00%
3,00%
1,00%
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Ipotesi demografiche

Decesso Tabelle di mortalita RG48 pubblicate daligioneria Generale dello Stato
Inabilita Tavole INPS distinte per eta e sesso

Eta pensionamento 100% al raggiungimento dei régaicO

Anticipazioni 2,50%

Turnover Risanamento S.p.A. 5,00%

A partire dal 1° gennaio 2007 la Legge Finanziathi relativi decreti attuativi hanno
introdotto modifiche rilevanti alla disciplina d€FR, tra cui la scelta del lavoratore in merito
alla destinazione del proprio TFR maturando (adfah previdenza complementare oppure al
“Fondo di Tesoreria” gestito dallINPS).

Ne deriva, pertanto, che I'obbligazione nei confratell'INPS, cosi come le contribuzioni
alle forme pensionistiche complementari, assumanmdtura di “Piani a contribuzione
definita”, mentre le quote iscritte al fondo TFRntengono, ai sensi dello IAS 19, la natura
di “Piani a benefici definiti”.

NOTA 12 — FONDI PER RISCHI E ONERI FUTURI

Sono cosi dettagliati:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Altri fondi 2.711 5.432 (2.721)
Totale 2.711 5.432 (2.721)

La movimentazione intervenuta nell’esercizio rigult

31.12.2012 31.12.2011

Saldo iniziale 5.432 7.126
Accantonamenti dell’esercizio 102 1.096
Utilizzi dell’'esercizio (2.823) (2.790)
Saldo finale 2.711 5.432

La movimentazione del periodo riflette la chiuswla alcune importanti pratiche di
contenzioso legale nonché I'attivita di rivisitazépuntuale delle stime dei rischi a fronte dei
contenziosi in essere.

NOTA 13 — DEBITI VARI E ALTRE PASSIVITA’ NON CORREN TI

Recepiscono esclusivamente i debiti verso inquipei depositi cauzionali ricevuti e sono
comprensivi degli interessi maturati.
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NOTA 14 — PASSIVITA’ FINANZIARIE CORRENTI

Il saldo pari a 371.257 migliaia di euro (di cui73873 relativo a parti correlate) e cosi

composto:

31.12.2012 31.12.2011 Variazione
Debiti finanziari (quota a breve termine):
»  Debiti verso banche 26.230 45.377 (19.147)
» Debiti verso imprese controllate 343.591 316.474 27.117
Passivita per locazioni finanziarie (quota a
breve termine)
Altre passivita finanziarie 1.436 1.436 0
Totale 371.257 363.287 7.970

La significativa riduzione dailebiti verso banchee la diretta conseguenza della riclassifica

da breve a lungo del mutuo BNL sull’asset immob&i€entro Torri sito nel comune di Torri

di Quartesolo (Vicenza) grazie alla sottoscriziamejenuta in data 20 novembre 2012, di un
Accordo di Modifica che ha rimodulato la durat@®etadenze su tale finanziamento.

| debiti verso imprese controllatesi riferiscono a finanziamenti contrattualmentgolati

alle condizioni medie di mercato applicate al Grupp
Per il dettaglio si rimanda alla Nota 33.

Le altre passivita finanziarie comprendono esclusivamente gli interessi matucgprestito

obbligazionario convertibile.
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NOTA 15 — DEBITI COMMERCIALI, PER IMPOSTE, VARI E A LTRE PASSIVITA’
CORRENTI

Si decrementano di euro 3.575 mila e sono cosi osthp

31.12.2012 31.12.2011 Variazione

Debiti tributari 292 305 (13)
Debiti commerciali:
»  Debiti verso fornitori 3.545 6.416 (2.871)
*  Acconti 1.509 1.509 0
*  Verso imprese controllate 90.733 90.666 67
»  Verso imprese controllanti 0 0 0
*  Verso parti correlate 6.124 5.802 322
101.911 104.393 (2.482)
Debiti vari e altre passivita correnti:
»  Debiti verso istituti di previdenza 454 564 (110)
. Dividendi deliberati, ma ancora da
corrispondere ad azionisti 30 30 0
»  Altre passivita correnti 2.742 3.712 (970)
3.226 4.306 (1.080)
Totale 105.429 109.004 (3.575)

| debiti tributari sono riferiti a ritenute su professionisti e laatori dipendenti.

Nei debiti verso imprese controllate confluiscono principalmente i saldi dalle stesse
trasferiti per le procedure di “IVA di gruppo” e t@solidato fiscale” alla Risanamento in
qualita di controllante. Si rimanda alla Nota 38 pe dettaglio delle posizioni.

| debiti verso parti correlate sono riferiti a riaddebiti di costi di servizi gati a normali
condizioni di mercato per il dettaglio si rimand&aNota 33. Si evidenzia che tra i debiti
commerciali verso parti correlate € ricompreso mpdrto di ca 2,5 milioni di euro avente
scadenza oltre 12 mesi.

Le altre passivita correnti ricomprendono, tra gli altri, i debiti verso glrgani Sociali

NOTA 16 — STRUMENTI FINANZIARI

In applicazione di IAS 32 e di IAS 39, gli strumefihanziari derivati sono rilevati in
bilancio come attivita/passivita ed iscritti alddrir value

La Societa ha in essere un’operazione in derivatiyn ammontare nozionale complessivo

pari a euro 50 milioni iniziali e che, in base & di ammortamento, e pari a 26,8 milioni al

31 dicembre 2012 e prevede la ricezione di tassahidi ed il pagamento di tassi fissi ed e

stata contabilizzata secondo le regole@gsh Flow HedgingE’ stato stipulato allo scopo di
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ridurre I'esposizione della Societa all'andamergotassi d’interesse con riferimento ad un
finanziamento indicizzato a parametri variabili.
Di seguito sono riepilogate le caratteristiche:

Contraente Controparte Den_omma Finalita Nozionale ('000) Paga Riceve Pe”Od'C'ta. Scadenza
zione regolamenti
Copertura
. Banca Popolare di specifica € 26.'800 . Tasso | Euribor 6
Risanamento Spa - IRS S . (con piano di X . Semestrale 2017
Milano Scarl rischio tassi Fisso mesi
SU Mutuo ammortamento)

Al 31 dicembre 2012 la valutazione degli strumdirtanziari al fair value risulta essere

negativa per euro 2.893 mila.

Cash Flow Hedge

Movimentazione Riserva di Cash Flow Hedge

La tabella di seguito riportata riassume i valaiziali e finali, nonché la movimentazione
della Riserva dCash Flow Hedge

Riserva di Cash Flow Hedge - Rischio Tasso 30-dic-12 | 31-dic-11
Saldo iniziale {al lordo delle imposte) (2.861) (2.909)
Variasioni masitive (<) / e L o .

maaompns.ime {(+) / negative (-} della iserva di CFH per rilevazione di (856) (1.165)
muova efficacia
Vararion positive (+) /negative {-) per stomo dell’ efficacia negativa’positiva

. . . . .. = 1.030 1214

da P/N e imputarione di oneri‘provent finanzian a C/E
Saldo finale (al lordo delle imposte) (2.637) {2.861)
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Periodo di realizzo dei flussi

La tabella di seguito riportata riassume la disizibne temporale dei flussi di cassa del
sottostante oggetto di copertura per il rischitadso d’interesse. Si noti che tali flussi sono
relativi ai futuri flussi di interesse (non attualati) oggetto di copertura.

Periodo di realizzo dei flussi sottostanti

31-dic-12 | 31-dic-11

R s = [ =
Flussifino a 6 mesi - (323)
Flussi da G mesia 1 anno (152) 263)
Flussida 1 a2 anni (200) (328)
Flussida2a 3 anni (666) (329)
Flussi oltre i 5 anmni - (137)
Totale (1.118) (1.384)

NOTA 17 — ATTIVITA’ DATE A GARANZIA DI PASSIVITA' F  INANZIARIE

A garanzia di passivita finanziarie proprie sonatestiscritte ipoteche sugli immobili di
proprieta per euro 83.600 mila (il cui valore diica & pari a 27.500 migliaia di euro) e su
immobili di proprieta di societa controllate per@d00.000 mila (il cui valore di carico e
pari a 47.957 migliaia di euro).

Inoltre, a garanzia di passivita finanziarie prepdelle societa controllate e collegate € stato
iscritto pegno sulle quote sociali possedute peammontare di euro 291 mila (di cui 18
mila a favore di parti correlate).

Le costituzioni in pegno sono state effettuate daoncia al diritto di voto da parte del
creditore pignoratizio e quindi senza limitazionéontrollo delle societa.

NOTA 18 — IMPEGNI E PASSIVITA’ POTENZIALI

Le garanzie prestate nell'interesse delle societdduppo da Risanamento S.p.A. o da terzi
ma con Risanamento S.p.A. in qualita di coobbligatoo pari a euro 479.115 mila.

Le fidejussioni prestate da terzi nell'interesseRtBanamento S.p.A. ammontano invece a
euro 98.879 mila (di cui 75.271 prestate da partietate).



INFORMAZIONI RELATIVE AL CONTO ECONOMICO

NOTA 19 — RICAVI

Esercizio Esercizio

2012 2011
Affitti 1.418 1.857
Vendita di immobili e aree 0 0
Prestazioni di servizi 2.438 2.506

3.856 4.363

Le prestazioni di servizi si riferiscono al coré$fivo contrattualmente riconosciuto da societa

controllate e correlate per i servizi contabilinanziari e fiscali resi dalla struttura
amministrativa.

| ricavi risultano tutti conseguiti in Italia e fgartizione per settore di attivita e la seguente:

Investimenti
Holding immobiliari Ricavi non
Partecipazioni  (Trading) allocati Totale
esercizio 2012 2.438 1.418 3.856
esercizio 2011 2.507 1.856 4.363

NOTA 20 — ALTRI PROVENTI

Esercizio Esercizio

2012 2011
Plusvalenze su cessioni partecipazioni 0 6.037
Rivalse da inquilini 1.256 1.217
Altri 380 3.085

1.636  10.339

La sensibile riduzione e sostanzialmente relativgravento non ricorrente rilevato nel
precedente esercizio riconducibile alla cessiaile djuote del Badrutt's Palace Hotel Ag..

21C



La ripartizione per settore di attivita e la segeen

Investimenti
Holding immobiliari Ricavi non
Partecipazioni  (Trading) allocati Totale
esercizio 2012 0 1.300 336 1.636
esercizio 2011 6.117 1.456 2.766 10.339

NOTA 21 — COSTI PER SERVIZI

Esercizio Esercizio

2012 2011

Costi di costruzione e servizi accessori 1.188 647
Spese di gestione immobili 2.277 1.516
Commissioni su fidejussioni 3.163 1.340
Prestazioni professionali, amministrative, societa

e di revisione 1.281 1.528
Legali e notarili 566 1.060
Emolumenti Amministratori e Sindaci 2.452 3.181
Servizi societari 216 217
Altri servizi 1.309 1.371

12.452  10.860

La variazione rispetto al precedente eserciziocenducibile allaumento dei costi per
fidejussioni e dei costi relativi allimmobile dil@rtesolo, cui si contrappongono risparmi nei
costi per legali e organi sociali.

NOTA 22 — COSTI DEL PERSONALE

Esercizio Esercizio

2012 2011
Salari e stipendi 3.138 3.573
Oneri sociali 972 1.090
Trattamento di fine rapporto 147 236
Altri costi 37 11

4.294 4.910
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La movimentazione degli organici nell’eserciziotéta la seguente:

Impiegati e
Dirigenti Quadri Totale
Al 31.12.2011 6 20 26
Variazioni del
periodo
Al 31.12.2012 6 20 26
Media dell’esercizio 6 20 26

NOTA 23 — ALTRI COSTI OPERATIVI

Esercizio Esercizio

2012 2011
Noleggi 215 227
Svalutazioni e perdite su crediti 2.214 1.474
Altri accantonamenti 102 1.096
I.C.I./ IMU 280 123
IVA indetraibile 1.616 1.348
Altri 299 345

4.726 4.613

Tale posta e sostanzialmente in linea con il precedesercizio.
Gli accantonamenti e le svalutazioni prudenzialmerstono a fronte di posizioni
numericamente limitate e concentrate su ridottiomitorati nominativi

NOTA 24 — PLUSVALENZE/MINUSVALENZE/SVALUTAZIONI/RIP RISTINI DI
VALORE DI ATTIVITA’ NON RICORRENTI

Esercizio Esercizio

2012 2011

Ripristini di valore 50.751 0
Altri proventi 339 228

51.090 228
Svalutazione partecipazioni (51.975) (13.521)
Svalutazione crediti finanziari (50) (82.289)
Perdita su cessione partecipazioni 0 (5.106)
Altri oneri (485) (893)

(52.510) (101.809)
(1.420) (101.581)

Le svalutazioni delle partecipazioni e dei creflitanziari sono analiticamente indicate alla
Nota 3.
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NOTA 25— PROVENTI FINANZIARI

Sono cosi composti:

Esercizio Esercizio

2012 2011
Da partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni
- dividendi 5.275 0
5.275 0

Da crediti iscritti nelle immobilizzazioni
- interessi da controllate 31.164 36.185
31.164 36.185

Proventi diversi dai precedenti

- interessi attivi bancari 130 485
- interessi e commissioni da altri 406 658
536 1.143

36.974  37.328

| “proventi da partecipazioni iscritte nelle immbizazioni” sono relativi ai dividendi
distribuiti da due societa controllate.

NOTA 26 — ONERI FINANZIARI

Esercizio Esercizio

2012 2011
Interessi su mutui 2.723 3.150
Interessi passivi su debiti v/controllate 13.243  13.342
Oneri su prestiti obbligazionari 43.260 14.170
Altri interessi passivi e commissioni 5.377 5.364
Oneri da derivati in cash flow hedge 1.080 1.214
Ammortamento oneri su finanziamenti fondiari a7 52
Altri oneri finanziari 80 130

65.810  37.422

L’incremento degli oneri finanziari € sostanzialmeemmputabile alla voce “Oneri su prestiti

obbligazionari” che risente degli interessi passul Prestito Convertendo 2011 — 2014
(emesso nel giugno 2011) e della rideterminazioeé \dlore contabile del Prestito

Convertibile 2007 — 2014, in ossequio a quantoiptewdal principio internazionale 1AS 39 —

AG 8, come meglio indicato nella Nota 10 cui siaimda.
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NOTA 27 —IMPOSTE

Esercizio Esercizio

2012 2011
Imposte correnti
Irap 0 0
Imposte sostitutive 0 0
0 0
Imposte differite 1.549 1.322

1.549 1.322

La perdita dell’'esercizio rettificata delle ripraseaumento e in diminuzione in ossequio alla
normativa fiscale vigente, porta comunque ad un oimiple fiscale negativo.

Conseguentemente sia il carico di'imposta effetgiaoquello teorico assumono valore pari a
zero.
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NOTA 28 — INFORMATIVA DI SETTORE

In ottemperanza all'lFRS 8 si forniscono di seguilo schemi economico — patrimoniali

relativi ai settori operativi.

Al 31 dicembre 2012 le attivita della Societa senddivise sulla base di 2 settori:

* Holding - Partecipazioni

* Investimenti Immobiliari (Trading)

| risultati suddivisi per settore sono riepilogagila seguente tabella:

(valoriin migliaia) Holding - Partecipazioni Imves imenti Immokiliari Ricaw/Costi non allocati Totale
(Trading)
3ldicembre | 31dicembre| 31dcembre] 31dicembrq 31 dwere | 31dcembre | 31 dcembre| 31 dicembre]
2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011

Ricavi 2438 2.50f 1.41 1.866 0 0 3.856 4863
Variazione delle rimanenze 0 q (1.700 (1.53Q) 0 (1.700) (1.5%0)
Altri proventi 0 6.11] 1.30¢ 1.446 336 2.166 1.636 10[339
Valoredella Produzione 2.438 8.62 1.018 1.742 386 2.766 3.792 13{172
Acquisti di immobili 0 q g d
Costi per servizi 0 q (3.263 (2.009) (9.18D) (8.841) (12.452) (10.160)
Costi del personale 0 q [0 d (4.294 (4.909) (4.294) (4.999)
Altri costi operativi 0 q (2.520 (904 (2.206) (3.711) (4.706) (4.413)
EBITDA 2.438 8.62 (4.765%) (1.12p) (15.353) (14.7p5) (17.680) 210
Ammortamenti 0 q [0 d (72 97 (72) (1))
Plusvalenze / Minusvalenze / Svalutazioni / Rimisdi
valore di attivita non ricorrenti (1.275 (100.911 (17D (30) p7 (630) (1.4p0) (101.$81)
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 1.163 (92.293) (4.937 (1.18), (15.398 (15.433) (19.17p) (108.8$8)
Quota deirisultati delle partecipazioni in impresdiegate
valutate secondo il metodo del patrimonio netto 0 o
Proventi/(oneri) finanziari (28.835 94
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE DERIVANTE
DALLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO (48.007 (108.983)
Imposte sul reddito del periodo 1.549 1.32p
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN
FUNZIONAMENTO (46.458 (107.664)
Utile/(perdita) netto da attivita destinate alladéa
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO (46.458 (107.664)
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Le attivita e le passivita suddivise per settorglatlicembre 2012 sono le seguenti:

Attivita e Passivita di Settore

Holding - Investiment Importi non
(valori in migliaia) Parteci g ioni Immobiliari plcl) i Totale
paz (Trading) atocal
Attivita 1.116.038 29.449 55.694 1.201.18j1
Passivita 497.176 39.686 562.168 1.099.0B0
Le attivita e le passivita suddivise per settorglatlicembre 2011 sono le seguenti:
Attivita e Passivita di Settore
Holding - Investiment Importi non
(valori in migliaia) Parteci g ioni Immohiliari zﬁocati Totale
paz (Trading)
Attivita 1.052.534 32.090 96.513 1.181.13)
Passivita 467.504 44.875 520.311 1.032.690
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Inoltre, sempre in ottemperanza all'lFRS 8 si fecoino i risultati suddivisi per area

geografica:

(valoriin migliaia) ltalia Estero Totale

31 dicembre 31 dicembre 31 dicembre 31 dicembre 3lcdmbre 31 dicembre

2012 2011 2012 2011 2012 2011

Ricavi 3.854 4.368 D D 3.8%56 4.353
Variazione delle rimanenze (1.700; (1.539 D D (1.70D) (1.530)
Altri proventi 1.634 4.22p D 6.117 1.6B6 10.339
Valoredella Produzione 3.792 7.05 6.1147 3.792 13.9472
Acquisti di immobili 0 0 q q q
Costi per servizi (12.452 (10.86Q) 0 o (12.4592) (10.8p0)
Costidel personale (4.294 (4.909 D D (4.29%) (4.909)
Altri costi operativi (4.726) (4.613 D D (4.72p) (4.613)
EBITDA (17.680 (13.327) D 6.117 (17.680) (7.2].0)
Ammortamenti (72) 97 d (72 (€2)]
Plusvalenze / Minusvalenze / Svalutazioni/ Rifmisti
valore di attivita non ricorrenti (50.377 (68.784) 48.9%7 (32.795) (1.420) (101.p81)
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) (68.129) (82.210) 48.957 (26678 (19.172 (108.888)
Quota deirisultati delle partecipazioni in impresdlegate
valutate secondo il metodo del patrimonio netto 0 v
Proventi/(oneri) finanziari (28.835 (94
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE DERIVANTE
DALLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO (48.007 (108.98%)
Imposte sul reddito del periodo 1.549 1.32p
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN
FUNZIONAMENTO (46.458 (107.66Q)
Utile/(perdita) netto da attivita destinate allandéa
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO (46.458 (107.66Q)
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Le attivita e le passivita per area geograficalalli@embre 2012 sono riepilogate nella
seguente tabella:

Attivita e Passivita per area geografica
(valori in migliaia)

ltalia Estero Totale
Attivita 1.080.107 121.074 1.201.18]
Passivita 1.099.030 0 1.099.03p

Le stesse informazioni relative al 31 dicembre 26drio di seguito riportate.

Attivitd e Passivita per area geografica
(valori in migliaia)

ltalia Estero Totale
Attivita 1.118.092 63.045 1.181.137
Passivita 1.032.690 0 1.032.69p
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NOTA 29 - RENDICONTO FINANZIARIO

Il rendiconto finanziario evidenzia separatamentiissi di cassa derivanti dall’attivita di
esercizio, di investimento e di finanziamento.

Tale impostazione determina pertanto la rapprezem@a dei flussi di cassa nelle seguenti
tipologie:

 flusso monetario da attivita di esercizio. | fludscassa derivanti dall’attivita di esercizio
sono connessi principalmente all’attivita di proidue del reddito e vengono rappresentati
da Risanamento S.p.A. utilizzando il metodo indiretsecondo tale metodo ['utile
d’esercizio viene rettificato degli effetti dell@gte che nell’esercizio non hanno comportato
esborsi ovvero non hanno originato liquidita (ogerai di natura non monetaria);

- flusso monetario da attivita di investimento. Liata di investimento e indicata
separatamente perché essa €, tra I'altro, indecativinvestimenti/disinvestimenti effettuati
con |'obiettivo di ottenere in futuro ricavi e flsisdi cassa positivi;

- flusso monetario da attivita finanziaria. L'att&itli finanziamento e costituita dai flussi
che comportano la modificazione dell’entita e detlanposizione del patrimonio netto e dei
finanziamenti ottenuti.

Vengono esaminate di seguito le principali variazidel periodo, specificando le note alle
quali si rinvia:

a) la variazione del periodo e correlata al processlotativo di talune poste dell’attivo
corrente e non corrente, dettagliatamente illusiadie Note 3 -5 e 6;

b) rispetto al precedente esercizio non sono stagvatié plusvalenze/minusvalenze da
realizzo;

c) la variazione del periodo viene illustrata alle &t e 12;

d) la variazione del periodo ¢ illustrata alla Nota 4;

e) la variazione del periodo ¢ illustrata alla Nota 85;

f) non si sono rilevate variazioni nel periodo;

g) non si sono rilevate variazioni nel periodo;

h) la variazione del periodo era correlata alla cemsidella partecipazione di Badrutt's
Palace Hotel Ag. avvenuta nel precedente esercizio;

i) la variazione del periodo € illustrata alla Nota 3;

j) l'incremento del periodo e dettagliatamente illagiralle Note 10 el4;

K) la variazione si riferiva al versamento per l'aunoeti capitale aumento capitale avvenuto
nel precedente esercizio.



NOTA 30 — INFORMATIVA SUI RISCHI

Rischio di liquidita

Il rischio di liquidita si sostanzia nel rischioecle risorse finanziarie di cui la Societa puo
disporre possano non essere sufficienti a copuitedli impegni di pagamento, derivanti sia
dalla gestione caratteristica sia da quella firenmeai

La tabella di seguito riportata riassume il profieamporale delle passivita finanziarie al 31
dicembre 2012, comparato con l'esercizio chiuso3al dicembre 2011 sulla base dei
pagamenti contrattuali non attualizzati.

RISCHIO DI LIQUIDITA'

Totale cash

Analisi delle scadenze al 31 dicembre 2012 a 6 - 12 mesi
ow

Passivita finanziarie

STRUMENTI FINANZIARI NON DERIVATI

Debiti commerciali, vari e altre passivita (10.870) (1.394) (3.516) (1.300) (2.390) (270) -
Passivita finanriarie (686.554) - (2.933) (3.296) (307 463) (331.626) (21.238)
Fidejussioni -

Impegni e garanne - - - - - - -
Totale (697.424) (1.394) (8.449) (4.596) (309.355) (351.396) (21.234)

STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
Derivati su rischio di tasso
- cash flow in entrata - - - -
- cash flow in uscita 2.513) - - (1.131) (438) (933
Totale (2.513) (1.131) (933)
Esposizione al 31 dicembre 2012 (699.947) (1.394)

ow

STRUMENTI FINANZIART NON DERIVATI

Deebiti commerciali, vari e altre passivita 14.336 2714 11314 338 - - -
Passivita finanziarie (683.755) - (3.073) (42.322) (17.583) (613.735) (7.022)
Fidejussioni -

Impegni e garanzie - - - - - - -
Totale (669.360) 2714 8.241 (41.964) (17.583) (613.755) (7.022

STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
Denvati su rischio di tasso
- cash flow in entrata - - - - - - -
- cash flow in uscita (3.220) - (341) (1.046) (421) (1.141) (72
Totale (3.220) = (541) (1.046) (421) (1.141) (72)

Esposizione al 31 dicembre 2011 (672.590) 2714 (43.010)  (18.004)  (614.896)

Il prospetto di cui sopra non include gli interepsissivi ed i differenziali non pagati sui
derivati che al 31 dicembre 2011 risultano insoéution confluiti nel nuovo debito in base
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all'accordo di ristrutturazione. L'ammontare di tateressi risulta pari a 11.666 migliaia di
euro.

Rischio di mercato

L’esposizione della Societa ai rischi di mercataceénducibile principalmente al rischio di
tasso di interesse derivante dai ai finanziametsaisao variabile accesi ed alle operazioni di
copertura in strumenti finanziari derivati; talsatio si identifica nella variazione inattesa
dellandamento futuro dei tassi di interesse chiepbe determinare maggiori costi per
I'azienda.

Di seguito é riportata, in forma tabellare, 'asaldi sensitivita relativa ai possibili impatti
sull’'utile ante imposte (a causa sia delle variazaelfair valuedelle attivita e delle passivita
finanziarie, sia dei maggiori/minori interessi fivz@ari attivi/passivi) e sul patrimonio netto
della Societa (a causa di variazioni tif valuedegli strumenti derivati ikash flow hedge
derivante da ragionevoli variazioni (shock posito@l’1% e negativo dello 0,5%) del tasso
di interesse mantenendo fisse tutte le altre vairiab

Con riferimento all'analisi di sensitivita al 31cdimbre 2012, si segnala che tutti gli importi
insoluti e non confluiti nel nuovo debito "prestdbbligazionario convertendo” non sono stati
considerati nel calcolo dell'esposizione totalgsahio tasso, in quanto infruttiferi di interessi.

RISCHIO DI TASS0

Conto Economico Patrimonio Netto

Valore contabile
Rischio di tasso - Esposizione e sensitivity analysis Shock down

31-dic-12 | 31-dic-11 |31-dic-12 | 30-dic-11 | 3D-dic-12 | 31-dic-11 | 31-dic-12 | 31-dic-11 | 31-dic-12 | 31-dic-11

Attivita fruttifere di interessi - 4 - .

Passivita finanziarie a tasso variabile (cash flow sensitivity) (36.300) (01.800) (863) (018) 432 459

Strumenti derivati trattati in hedge accounting (2.893) G117

- fair value - - - 34 003 (30 (313)
-cashflow 268 335 (13 17%)

Totale (89.193) (94.917) (595) (563) 418 282 581 205 (30) (515)

L’analisi evidenzia come a fronte di un ipotetiogriemento dell'1% dei tassi di interesse, per
effetto dell’azione delle coperture tramite deriva avrebbe un incremento degli oneri
finanziari di euro (595) mila mentre I'effetto ceavrebbe in assenza di coperture € pari a
euro (863) mila. In tale scenario ipoteticofdir value delle coperture rilevato a conto
economico sarebbe uguale rispetto a quello eftettante rilevato al 31 dicembre 2012,
mentre la riserva di Patrimonio Netto subirebbénegnemento per euro 581 mila.
Analogamente, come si evince dalla tabella, unelsidown dello 0,5% dei tassi di interesse
darebbe luogo a risultati analoghi ma di segno sgmparispetto ai valori registrati al 31
dicembre 2012, anche se di impatto minore in valseoluto, in funzione del piu basso
livello dello shock: infatti, gli oneri finanziasubirebbero un decremento di euro 418 mila
rispetto ai potenziali euro 432 mila che si sareblavuti in assenza di coperture; I'impatto
sulla riserva di patrimonio netto rispetto al valaolella riserva al 31 dicembre 2011 sarebbe di
una riduzione di euro (30) mila.

Tale risultato € sostanzialmente dovuto alla prepoemte presenza nel portafoglio delle
coperture su tasso di strumenti IRS (Interest RBatap) che, per i finanziamenti oggetto di
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copertura, sterilizzano il conto economico dalleiltezioni dei tassi di interesse sia in senso
positivo che in quello negativo.

La Societa non presenta esposizione al rischi@utibio e in maniera residuale al rischio di
prezzo al 31 dicembre 2012.

Per ulteriori informazioni si rimanda a quanto maentemente illustrato in Relazione sulla
gestione.
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NOTA 31 - CLASSIFICAZIONE E FAIR VALUE DEGLI STRUME NTI
FINANZIARI (IFRS 7)

Di seguito la classificazione di attivita e passifinanziarie cosi come richiesta dall'lFRS 7,
con indicazione separata del fair value.

Valore contabile Valore contabile
Attiviti/passivita | Astiviti/passivith At e | Fair vale
Crediti e " "¢ fnanziarieal | Derivatidi
. e Finanziamenti | detenute finoa e costo copertura orrente
alfairvalue | per la negoziazione vendita ‘
scadenza ammortizzato
ATTIVITA" 31-dic-12

- Altre attivita - - -

- Crediti finanziari verso imprese collegate ¢ controllate - - 580665 - - - - - 530665 580665

- Crediti vari ed aftre attivita (Depositi cauzionali) - - 16 - 15 15
- Cassa e alire disponibilica liguide equivaleni - - 11.185 - - - - 11185 - 1185
- Crediti commerciali, vari ed altre attivita correnti - - 195.556 - - - - 195.556 - 195.556
- Titoli e partecipazioni

- Parteciparioni in altre imprese R R - R 5 R R R 6 6

- Titoli diversi dalle partecipazioni

- Fondi dinvestimento

- Titoli azionan - 16 - - - - - - 16 16
- Crediti per strumenti finanziari derivati

- Derivati trattati in hedge accounting

- Derivati non trattati in hedge aceounting
Totale attivita finanziarie - 16 787.422 - [ - - 206.741 580.703 T87.444

PASSIVITA' aldic12

- Debiti commerciali, vari ed altre passivita correnti - - - - - 104.683 - 104,683 - 104.683
- Altre passivita non correnti (depositi cauzionali) R R - R - 328 - - 328 328
- Passivita finanziarie - - - - - 643.090 - 27.665 615.424 612.995
- Debiti per strumenti finanziari derivati - - -

- Derivati trattatiin hedge accounting - - - - - - 2593 - 2893 2893

- Derivati non trattatiin hedge accounting - -
Totale passivita finanziarie - - - - - 748.101 2893  132348] 618645 720.900

SIFICAZIONE

Valore contahile Valore contabile
Attiviti/passiviti | Artiviti/passivith B || R e [
P ] finanziarie | o finanziarieal | Derivatidi Quata | Quotanon
finanziarie desigante finanziarie detenute| _ CFedlAE disponibili per la
. i Finanziamenti detenute finoa N costo copertura corrente corrente
alfairvalue | perla negoziazione vendita ‘
scadenza ammortizzato
ATTIVITA" 31-dic-11
~ Alre attivita

- Creditifinaniari verso imprese collegate ¢ contrellate . . 630473 . - - - - 630673 630673
- Credit vari ed altre ativit (Depositi cauzionali) . . 18 . . . . . 18 18
- Cassa e altre disponi iquide equivalenti R R 53.109 R R R R 53109 B 53109
- Crediti commerciali, vari ed altre attivita correnti - - 183272 - - - - 1832727 - 183,272

- Titoli e partecipazioni
- Partecipazioni in altre imprese B B B R 5 R R R 6 6
- Titoli diversi dalle partecipazion
- Fond: dinvestimento
- Titoli azionari - 16 - - - - - - 16 16
- Crediti per strumenti finanziari derivati
- Derivati trattati in hedge accounting
- Devivati non trattati in hedge accounting - - - R R R
Totale attivita finanziarie R 16 867.072 - g - - 236381 630.713 867.094

PASSIVITA' 31-dic-11
- Debiti commerciali, vari ed altre passivita correnti R R R - - 108.135 - 108.135 - 108.135
~ Altre passiviti non correnti (depositi cauzionali) - - - - - 328 - 328 328
- Passiviti finanziarie - - - - - 397482 - 550669 16513 612.995

- Debiti per strumenti finanziari derivati

- Derivati trattati in hedge accounting - - - - - - 3117 - 3117 37

- Dedivati non trattati in hedge accounting

Totale passivita finanziarie - - - - - 705.945 3117 658.804 50.258 724575

In relazione agli strumenti finanziari rilevati &ir value, il principio IFRS , in seguito
al’'emendamento emesso dallo IASB nel marzo 200Biede che tali valori siano classificati
sulla base di una gerarchia di livelli che riflettasignificativita dei dati di input utilizzati
nella valutazione. In particolare, 'emendamentindsee tre livelli difair value:

« Livello 1 - se lo strumento finanziario & quotatain mercato attivo;



Livello 2 — se il fair value & misurato sulla baséecniche di valutazione che utilizzano in
input parametri osservabili sul mercato, diversdiedquotazioni dello strumento stesso;
Livello 3 — se il fair value e calcolato sulla balgecniche di valutazione che prendono a
riferimento parametri non osservabili sul mercato.

Tutte le attivita e passivita finanziarie valutatefair value al 31 dicembre 2012, sono
classificabili nel livello gerarchico numero 2,agaanto il Gruppo detiene solamente contratti
di tipo interest rate swapdinterest rate cafa copertura del rischio tasso d’interesse.

Inoltre, nel corso dell’esercizio 2012 non vi s@tati trasferimenti tra livelli differenti.

La valutazione defair value dei derivati inseriti in bilancio & stata effettmaattraverso
I'utilizzo di modelli di valutazione autonomi, iragicolare:

con riferimento aglinterest rate swag stato applicato il metodo ddiscounted cash flow
mode] ovvero l'attualizzazione dei flussi di cassa siite

con riferimento ai contratinterest rate cape stato applicato il modello dlack per le
opzioni su tasso d’interesse.

Tali modelli sono stati alimentati con i seguerdticdi mercato, rilevati al 31 dicembre
2012 da information provider esterni:

tassi a breve termine e tassiap relativi alla valuta EUR;

quotazioni dei contratfuturessull’Euribor a 3 mesi;

superfici di volatilita implicita dei contratti cafloor indicizzati all’Euribor;

fixing storici dei tassi Euribor.
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NOTA 32 — CORRISPETTIVI DI REVISIONE CONTABILE E DE | SERVIZI DIVERSI
DALLA REVISIONE

Ai sensi dell’art. 149-duodieces del Regolamentoittemti Consob i corrispettivi di revisione
contabile e dei servizi diversi dalla revisione tadmle riconosciuti alla Societa
PricewaterhouseCoopers S.p.A. e ad altri revisorogquelli di seguito indicati:

Servizio Soggetto che ha erogato Destinatario Imptr
il servizio
Revisione PWC Capogruppo 271.690
Altri servizi (1) PWC Capogruppo 11.544
283.234

Gli importi indicati nella tabella sono espostilatdo del contributo Consob e delle spese pari a
26.844 euro.

(1): In tale posta sono contenuti gli altri sensgplti in ottemperanza di leggi o regolamenti

Per i compensi pertinenti alle societa del Grupporganda alle informazioni fornite nel’lomonima
sezione della Nota al Bilancio Consolidato.
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NOTA 33 — RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Alla data di riferimento risultano in essere i sewgfu rapporti con imprese controllate, collegate,
controllanti e correlate. Per completezza si segealme tali importi siano esposti al netto delle
svalutazioni apportate nonché delle rinunce a tirefiettuate dalla Societa per ricapitalizzare
alcune Controllate, come dettagliatamente indicalta Nota 3

Alla data di riferimento risultano in essere i sewgu rapporti con imprese controllate, collegate,
controllanti e correlate:

Pass. Passivita

DESCRIZIONE Crediti Cassa Crediti finanziade  Finanziarie Debiti
Finanziari Commerciali . ) commerciali
nan carrent carrenti

Societd Controllate 580.286 192055 (343.591) (90.733)
Societa Collegate 379
Societa Correlate (Istituti di credito) 9144 (326.405) (23.682)
Altre societa Correlate 1.5652 (6.124)
Totale 580.664 9144 193607 (326.405) (367.273) (96.857)

| rapporti finanziari sono comprensivi di interebguidati a tassi di mercato.

DESCRIZIONE Ricavi  Altri Proventi  COSti per Proventi Oneri
Servizi Finanziari Finanziari
Societa Controllate 2.438 1 31.164 (13.243)
Societa Correlate (Istituti di credito) (2.927) 112 (15.504)
Altre societa Correlate 945 1.415
Totale 3.383 1.416 (2.927) 31.276 (28.747)

Tutte le operazioni sono regolate a condizioni @reato e quindi non producono nocumento al
risultato, non arrecando quindi alcun pregiudiziogpatrimonio della Societa né su quello delle
societa controparti.

Si fa presente che a seguito degli impegni derivdali’Accordo di Ristrutturazione i rapporti
creditori e debitori in essere tra le Societa Pngmdi il citato accordo ed alcune altre societa del
Gruppo individuate nell’accordo stesso, sono giatiadenzati al 31 dicembre 2014, fermo che
Risanamento, anche nell'interesse delle propridroliate, potra richiedere che vengano effettuati
— e/o permettere alle proprie controllate di rideiee che vengano effettuati - rimborsi anticipati
anche parziali inerenti tali rapporti debitori eeditori al fine di una efficiente gestione della
tesoreria del Gruppo, nell’ottica del perseguimedégli obiettivi del Piano ed in aderenza allo
stesso.

Come previsto dall’art. 123 ter del D.Lgs 58/98 YH”) le informazioni relative ai compensi degli
amministratori, sindaci, direttori generali e dergi con responsabilita strategiche sono state
rappresentate nella specifica relazione predispdstaConsiglio di Amministrazione e depositata
contestualmente al presente bilancio.
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Per quanto riguarda le informazioni relative alla natura dell’attivita dell’impresa e agli eventi
successivi alla chiusura dellesercizio. si rinvia al contenuto della Relazione sulla gestione.

per il Consiglio di Amministrazione

Firmato Claudio Calabi (Amministratore Delegato)

e e,
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OSSERVAZIONI DEL COLLEGIO SINDACALE
ALL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI DEL 29 APRILE 2013,
REDATTE Al SENSI DELL’ART. 2446 DEL CODICE CIVILE,
IN MERITO ALLA RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEGLI AMMINISTRATORI
SULLA SITUAZIONE PATRIMONIALE DI RISANAMENTO S.P,A,
AL 31 DICEMBRE 2012, A SEGUITO DELLA RIDUZIONE DEL CAPITALE
SOCIALE PER OLTRE UN TERZO IN CONSEGUENZA DI PERDITE

Signoti Azionisti,
i Collegio Sindacale ha esaminato la Siturzione Patrimoniale al 31 dicembre 2012,
rappresentata dal progetto di bilancio d’esercizio chivso al 31 dicembre 2012 di
Risanamento Sp.A. (nel prosieguo, pi btevemente, “Risanamento” o In “Societd™)
approvato dal Consiglio di Amministrazione il 14 marzo 2013, & Ia Relazione Ilustrativa
all'Assemblea predisposta dagli Amministeatori ai sensi dellatt. 2446 del Codice Civile e
dellatt. 74 del Regolaments CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive
modificazioni ¢ integtazioni ("Regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, concetnente In discipling degli emittenti”, c.d. “Regolamento Emittenti)
approvata dal Consiglio di Amministenzione nella medesima data (“Relazione Illustrativa™),

Come noto, al 31 dicembre 2011, Je petdite accomulate hanno determinato la fattispecie di

cui all’att. 2446 cod. civ.
L’Assemblen degli Azionisti del 30 aprile 2012, appositamente convocata, ha deliberato, tea

le wltte cose, di dnviate allAssemblea di approvazione del bilancio di esetcizio al
31 dicetnbre 2012 Veventuale adozione — ricorrendone i presupposti — dei provvedimenti

previsti dal citato art. 2446 cod. civ,
Nel petiodo intercotso tra il 1 gennaio e il 31 dicembre 2012, il Pattimonio Netto della

Societa ha subito i movimenti ripottati nellg tabelln che gegue:
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Capitale Sociale (al 1 gennaio 2012) 229.973

Pattimonio N’etto Iniziale (al 1 gennaio 2012) | 148,447

Opetazioni in derivati 162

Petdita di esercizio (31 dicembre 2012) (46.458)

Movimenti &i
PN

Pattimonio Netto Finale (al 31 dicembte 2012) | 102,151

(palori In wrighaia df tiire)

Le petdite accumulate nel cotso dellesercizio 2012 hanno confermato la condizione di
tiduzione del capitale sociale di oltte un terzo (gid tilevata al 31 dicembre 2011),
determinando la necessita di provvedere a norma dell'att. 2446, comma 2, del Codice
Civile,

Per tale motivo, il Consiglio di Amministrazione, nella citats adunanza del 14 marzo 2013,
ha convocato I'Assemblea degll Azionisti pet Papprovazione del bilancio dell'esescizio 2012
pet il gioro 29 aprile 2013, ponendo tta le altre matetie da trattare anche Padozione dei

provvedimenti ex art. 2446, co. 2, cod. civ.

Tutto cid premesso, il Collegio Sindacale formula di seguito le propuie ossetvazioni, i sensi

dell’art. 2446, ptimo comma, del Codice Civile:

1. Ii bilancio di esetcizio al 31 dicembre 2012 evidenzia petdite complessive per euto
154.117.895, cosi composte:
a. perditc pottate a nuovo (dvenienti dal bilancio di esetcizio al 31 dicembre 2011)
pati a euto 107.660.063, principalmente ticollegabile ai segnenti fattori:

(/)  Pandamento dei tassi di interesse cha ha indiso negativamente sulla
valutazione a fair salne degh sttumenti detlvati di copertutn delle societd
controllate; '

() le tisultanze delle petizie relative alle aree di sviluppo di proprietd del
Gruppo, aggiornate al 31 dicembre 2011;

(#) le petdite gestionali ¢ finanziarie maturate dalle societd controllate, che
hanno conttibuito a determinare, nel bilancio separato al 31 dicembre 2011

di Risanamento S.p.A., la necessith di svalutate, a scguito di apposito
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procedimento  di  mpaiimens, il valote di aleune partecipazioni
(ptincipalmente quella in Milano Santa Giulia Residenze S..l) e di alcuni
crediti finanziarl infiagtuppo (principalmente verso Milano Santa Giulia
S.p.A. e Risanainento Burope S.a.r.l.);

b. perdita di esercizio (genetatasi nel cotso del 2012) pad a euto 46.457.832,
ptincipaltnente ricollegabile all'inctemento degli oneti finanziari, che tisente
() degli intetessi passivi sul prestito obbligazionado convertendo 2011-2014 e
(%) della  rideterminazione del valote contabile del prestito obbligazionatio
convertibile 2007-2014. '

Il Consiglio di Amministrazione, peraltto, ha evidenziato come il positivo effetto
dedvante dalla ripresa di valore delle pattecipazioni estere sia stato completamente
assotbito dalle ultetiori svalutaziond resesi necessaric per le partecipazioni italiane,
a seguito di apposito dupaivment fest effettuato (e pid specificatamente sulle societi
coinvolte nel progetto Milano Santa Giulia).

Inoltre, le valutazioni del mwark fo market degli sttumenti detivati di copettura

hanno evidenziato un peggioramento, nel cotso del 2012, di citca 16 milioni di

euro.

2, Pet quanto tiguarda la situazione finanziatia, la Relazione Illustrativa evidenzia che
la Societd, al 31 dicembre 2012, presenta una posizione finanziatia netta negativa per

397,7 milioni di euto citca, composta come segue:

Posizione Finanziaria Netta {ivtbri in pejgliata df eiro)

Passivitd Finanziarie cortenti (371.257)
Passivith Finanziatie non correntl (618.317)
Disponibilit e cassa 11.185
Crediti Finanziat, Titoli e altte Attivitd equivalenti 580.680

Totale|  (397.709)

In proposito, si segnala che i Crediti Finanziati sono interamente vetso imprese contollate
e collegate, le Disponibilita tisultano vincolate e oggetto di gatanzia per 0,5 milioni di euto,
le Passivitd Finanziatie Cotrenti accolgono debiti per finanziamenti da controllate pet

343,6 milioni di ewro e tta le Passlvith Finanziatle non Correntl figum un prestito
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obbligazionatio convertibile per 259,4 milioni di euro, emesso nel 2007 e in scadenza nel
2014, nonché un prestito obbligazionario convertendo per 266,8 milioni di evro, emessa
nel 2011 e anch’esso in scadenza nel 2014,

Si ricorda altresl che la Societd sta attuando un accordo di tistrutturazione dei debiti

ex art. 182-4is LF,

3. Il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 & stato redatto con ctiteri di

funzionamento, ritenendo il Consiglio di Amministrazione che sussistano le condizioni di

continuith aziendale, In particolate, gli Amministratori hanno sottolineato che “sotfe if profile

Sinanzjario le disponibilitd liguide ¢ non vincolate esistonti alla data dsl 31 dicambre 2012 par o cirea 26

wmilioni i eure, wnitamente & flussi provisii por il prossimi 12 mesi, consentiranne alla Socieid di

manfenere una sitnazgone At equilibrio; eid temito anche conto:

P che lo stato di avanzamento ¢ di altwaggone del piano Industriale ¢ Finanziarie visulta sssere
sostanzjalvients in linea con lo previsioni (anehe tenttto condo delle sue variazions) e che tutti glé impegni
asswnti dagli Jotituti finangiari con LiAecordo di Ristrwtinrazgione volti af taflorgpmento patrinioniale ¢

Jinanzgiario del Gruppo hanno frovato nua puntrale conferma con la conclusions, nel corso del 2011,
defl'operacione di anmento del capitale ¢ della emissiona del prostito comvertando,;

» Ve banche aderenti alfacordo di tistrutturazione hanwo concesso la moratoria del pagamento delle
conuissioni matwrate ¢ mwaturande (amimontanti su base annna a cirea 8,2 €/mil) sulle fideinssioni
télaseiate dalle banche adersnti all'aceordo di ristrwttnrazgons sino al 31 dicembre 2013, con inspegno
ad estendety tale moratoria sino alla data anfertor: tra i 31 dicembre 2014 ¢ quelia d seadenza dei
Higpetiivd contratti;

» I nreddesinni istituti di crodlito hanno provweduto a Woerary alenni depositi vincolati che ad oggl rismitano
pertante nella piena disponibilitd della societdy

> lo stato di avanzamento delle trattative volte afla vimodulazions d finangiamenti scadwiti nell'arce dei
Drossinni 12 wiest conesssi da Unieredit Spa unitamente ad aftei due istitufi di credite (i a 20 miliont
di enre) cousente ragionevolmente di riteners che gli accordi con § predettl istitnti df eredito saranno
Senalizznti neé tunpi o nefle niodalita prevists; '

» & stata efféttuata ln richiesta di moratoria fivo al 31 dicembre 2013 def pagamento delle gnote di
niniborso eapitale ed iutervssi 1olativi ai finansiamenti concessi wolf'ambive della inizjativa Milano
Santa Gislia seadenti a partive dal 31 marge 2013; tale vichiesta ¢ ginstificata dalle consegnenzy
connesse al wofo provwedimento di sequesiro che potrsbbero comportars wwo shittamento di 18/ 24 mesi

delle suilyppo delle arve medesime Touends nel contemspo in debita considerazione la prospettiva di mia
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evenitale formalizgazgone della proposta avanzgata da Idea Fintit citea lo sviluppo dell'area &i Milano
Santa Ginlia, Pertanto anche a ssguite dello seenaria venwtosi a defineare ¢ stala formulata nna
richissta di moratoria inigialmente da concedore sine a tutto # 31 dicembre 2013, G isfituii bancari
coinvolti el recepiry la richiesta hanto altivato § propit processi di valutazione ed alenni di essi si sono
&ia dichiarati disponibili a sottoporia con paress favorsvole ui propri organi deliberanti,

Inoltre sano state valutats le sventuali incortegze sull'equitibrio di cassa o finangiario ¢ ghi effetti corvelats

all’ipolesi di stna dilazione dei fempi di incasto del saldo prezzo della cassione dell'Area sx Falck, come pit

ampiaments deswritto nello spacifice punto F dslla Sitnasione Patrimoniale, A tal vignards gl

Amiinistratori hanno identificato ¢ considurate le varia azjoni che pofebber essere intraprese secondo

tenipistiche ¢ condizgoni idones al superamento di dette sveninali incertexzy ¢ consaguentemente a supporto di

nit etenttials fabbisogno finangiario tra le quali ghi effetvi derivauti da operazioni di dismissione i alevi

asset, che potbbero essers initaprvse sscondo fempistiche ¢ condizgons idenes per far fivute ad eveutnali

titardi dellineasso del saldo prozzo. 1 fal rignarde giova precisare che la wendita effetinata wef mese di

Gennaio 2013 dellimmobile wbieato a Panigi — Champs Efysess 118 conforma b consideraziont sopra

esposte sia in Teraini i feaupi che per modalitd o contennti economici pairimoniali s finanzgar?’.,

In proposito, il Collegio Sindacale vuole ticordate che:

- la Societd ha emesso nel cotso del 2011 un prestito obbligazionatio convettendo,
scadente nel 2014, il quale prevede che “iu ogni momrento, dope la Data di Emissione ¢ prima
della Data di Scadenga, I'Emittente, qualora deliberi wna ridusjone del capitale ai sensi deght
artl, 2446 o 2447 cod. civ., avrd dititte di procedere al rimborso anticipate, in tutle o in parte, delfe
Obbligazjoni Convertendde mediante conversione in Asjoni di Compendio” (art. 8 del Regolamento
del Prestito medesimo);

- con tiferimento alle note vicende che hanno interessato il sito di Milano Santa Giulia,
ERM Italia S.p.A., advisor individuato dal Gruppo Risanamento, in data 7 matzo 2013,
ha confermato il calcolo della stitna dell’accantonamento effettuato in occasione della
relazione finanziatia semestrale al 30 giupno 2010. Si evidenzin che il “parduwrars dol
provvedivento di sequesiro delle arve, che alla data odierna isulta essere in atte orwat da olte 2 anni,
comporterd allo stato wno slittamento femporake di 18/24 wmesi del programma originatio
delliniziativa”;

- sempte con tiferimento alliniziativa di Milano Santa Giulin, ia Societd ha ticevuto una
manifestazione di interesse da parte di Iden Fimit SGR, a cui & stato concesso un
pedodo di esclusiva, con la finalitd di adempiere alla ptevisioni dei Piani Industriale ¢

Finanziatio (sottostanti agli Accordi di tistrutturazione dei debiti ex att. 182-bls L.F, del
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19 dicembre 2009) che il Grappo sta portando avanti, i quali prevedono, tra e alte
cose, lindividuazione di un parimer pet la valotizzazione ¢ lo sviluppo della citata aten;

- con rifetimento alla cessione dell'area c.d. “ex Falck” avvenuta il 22 ottobre 2010, Ia
quale & stata realizzata con tempi significativamente anticipati rispetto a quelli
inizialimente progrmmati, il Collegio ticorda che il saldo del prezzo di cessione (pati a
euto 60 milioni, oltre IVA) eta stato sottoposto, nel contratto di compravendita, ad
aleune condizioni sospensive, il cui ayveramento doveva avvenire entro il 31 dicetabre
2012,

Come ampiamente tiportato nells Relazione sulla Gestione, alcune contestzioni mosse
dalla patte acquirente hanno comportato Ia scelta da patte della controllata Immobiliare
Cascina Rubina di avviate il procedimento athiteale previsto dal conttatto per la
soluzione delle controversie insorte

Cid compotterd inevitsbilmente una dilazione del tempi di incasso del saldo prezzo
previsto, ma, tenuta conto del “parury dei ligali chs tutelano gii interessi della societd, 5 titiene che
allo stato won v siano elementi tali da pregindicars 1 pagamente del saldo prezzo”.

Il Collegio Sindacale ricordn altrest che, in data odietna, la societd incaticata della revisione

legale del conti PricewatethouseCoopers S.p.A. ha rilasciato le Relazioni di proptia

competenza, ai sensi degli att. 14 e 16 del D.Lgs, 39/2010, esprimendo un giudizio senza

tlievi sui bilanci di esercizio e consolidato di Risanamento al 31 dicembre 2012,

4. 11 bilancio di esetcizia al 31 dicembre 2012 ¢ In Relazione Ilustrativa predispasta
dngli Amministrator ai sensi dellart. 2446 del Codice Civile ¢ dellatt, 74 del Regolamento
CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modificazioni o integtazioni
(*Regolamento di attaazlone del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, concemente la
discipling degli emittenti”, c.d. “Regolamento Emittenti”) tengono conto dei principali
eventi accaduti fino alla data della loro redazione.

Gli Amministratori, ai sensi dellatt, 2446, co. 1, ult. pat., cod. civ, saranno tenuti a date

conto in sede assembleare degli eventuali fatt di rilievo avvenuti dopo la redazione della

Relazione Ilustrativa,

5. Nella Relazione Illustrativa, con specifico rifetimento alle perdite accumulate 6l

31 dicembre 2012, conformemente al dettato di cui alPart. 2446, co. 2, cod. civ,, il Consiglio

. &




di Amministrazione propone di coptire integtalmente le perdite accertate (pari a

cuto 154.117.895,24), mediante:

() utilizzo integrale dells tisetve disponibili per euro 29.304,370,75 (e, segnatamente, della
tisexva in conto capitale pet euro 6.343.231,00 e della siserva strumenti tappresentativi
del pattimonio netto per euro 22.961.139,75);

(i) tiduzione del capitale sociale della Societd per euro 124.813.524,49 (e, pertanto, da
euto 229.972.957,64 a euro 105.159.433,15), senza annullamento di azioni'.

11 Collegio Sindacale non ha ossetvazioni in proposito, in quanto la proposta del Consiglio

di Amministrazioni, come detto, & coetente con le previsioni del citato att. 2446 cod. civ.?

Tennto anche conto di quanto tipottato dagli Amministratot] nella propria Relazione sulla
Gestione, in metito alla prevedibile evoluzione della gestione®, nonché di quanto riferito
nella propria Relazione Iustrativa®, il Collegio sente Il dovere di sottolineare che non si
pud escludete, allo stato, la necessitd che, in assenza di ultetiofi cotrettivi e/o di eventi
straordinati positivi (ad oggi non in essere):

(® i Consiglo dl Amministrazione possa avvalersi della facoltdi di convettire
anticipatamente (in tutto o in paite, nel cotso del 2013) il Prestito Obbligazionario

Convettendo — emesso nel 2011 e scadente nel 2014 — in capitale sociale’;

ovvero che

! 8i fa presente che, ad esito delia Hduzione del capitale soclale dianzi indicats, il patrimonioc netto tisulterd
pad a clrea 102 milionl di euto a fronte di un capitale sociale pari a citca 105 milioni di ewro. Cid in
considermdone del fatto che sono Icritte, tra i componenti di patrimonlo nelto, due Heerve negative per
complessivi 3 milioni di ewro citca. Tall dserve sl dferdscono al costi dell'operazione di aumente di capitale
cifetiuata nel corso del 2011 (it cui valore residuo € pari a citen 1 milione di euro e viene sistematicamente
ammoztizzatz dalla Societd) e slle valutazion! a fiir safue degli stument] derivati di Risanamento S.p.A.,
(pati a cicca 1,9 miliont di eura),

2 81 fa piesente che Fapprovazione delln proposta di dpianamento delle perdite comporta la necessitd di
modificare Fart, 5 dello Statuto ela con riferimento all'ammontare del capitale soclale della Soclet}, sk con
rifedimento all'eventuale controvalore delle azioni emittende 8 secvizio della conversions del prestito
obbllgazionatlo convertbile emesso il 2 maggio 2007,

3 81 fa rdfedmento al seguente passaggio: “Per quanto rignarda § timbtatl atiest wel 2013, Fatticitd di Risavamento
Sip.eA. ¢ del Gruppo savd caralierisgata, come per gl evenizd precedenti ed i coervzi con quante previsto dali'Aceords o
risittiragiote, dalle iniggative finalizgate principalmonte all'wherfore sidimnmstonavnte deffiudebitamente finansggario,
evidenigando ebe, i atsenzy di eventi straordinari o df siguificative dismisriont, 1f risuliate etonomiro affeso negative poirbbe
essere i mighorawento rispetfo a quello conseguile mell'esercisde 2012 ehe, come precedentemente voidensgata, risilta
signtficarivaments fuffuenziale daght efetii df poste strmordinarie ¢ f watura valriafiva”,

1 8i fa rifedmento al seguente passaggio: “Teunto comto del risuitati al 31 dicombre 2012, ddl risuliato atteso per
privio frinvesie 2013 o df quello prvviste per Pintero esercisdo 2013 cha, in assenza df ewnli straordinad positivi ad oggf won
i essor, potrebbe assers negative, il Consiglio di Amminisirazione polrd, nellesercivio 2013, avafird della faeoltd dt
ruiborso parsgait amicipato fucoltativo niediaute couversions (defersvinaudo a porsione di verlors wourinale delie Obbligariont
Couvertende da consertirs anticfpataments) ovs o soctetd o trovasse nnovanmsente nells condizgoni provists dallart, 2446 ¢.c”.

$ Con I'applicazione, ricorcendone i presuppostl, delfart, 2413, co, 2, cod. civ. ‘

7 P



() gli Azionisti siano in futuro chismati di nuovo n deliberare ulteriormente sulla dotazione

patrimoniale della Societd,
Milano, 5 aprile 2013

IL, COLLEGIO SINDACALE

Prof, Tiziano Onesti (Presidente)

Dott. Giuseppe Alessandro Galeano (Sindaco Effettivo) .

Dott. Mavtizio Storelli (Sindaco Effettivo)






