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Relazione sulla gestione degli Amministratori
Premessa

In data 18 novembre 2014 si € perfezionata, tra Fashion District Group S.p.A. e IDeA FIMIT SGR S.p.A. -
societa operante in nome e per conto del Fondo Immobiliare di tipo chiuso “MOMA” (le cui quote sono di
proprieta dell'investitore americano Blackstone) - la cessione dell'intero capitale sociale di Fashion District
Mantova S.r.l. e Fashion District Molfetta S.r.l. oltre che dei factory outlet di Bagnolo San Vito (MN) e di
Molfetta (BA). In data 23 dicembre 2014 ha avuto luogo il trasferimento a titolo definitivo del ramo di azienda
dell'outlet di Valmontone (RM) da parte della controllata Fashion District Roma S.r.l.. Pertanto, il periodo
oggetto del presente resoconto intermedio include significative variazioni derivanti dall'uscita dal perimetro di
consolidamento delle societa sopra indicate rendendo sostanzialmente non pienamente comparabili
'andamento economico nonché il risultato del periodo chiuso al 30 giugno 2015 rispetto all'analogo periodo
dell'esercizio precedente.

Andamento del Gruppo

Il risultato economico consolidato del Gruppo Mittel dei primi nove mesi dell’'esercizio 1 ottobre 2014 — 30
settembre 2015 (130° dalla fondazione di Mittel S.p.A.), presenta una perdita di Euro 14,5 milioni, rispetto ad
una perdita di Euro 33,6 milioni dell’esercizio 2013/2014 e ad un utile di Euro 4,2 milioni nel corrispondente
periodo del precedente esercizio significativamente influenzato dagli utili rivenienti dalla cessione di azioni
Moncler S.p.A. per Euro 18,3 milioni, tramite la ex collegata Brands Partners 2 S.p.A., attualmente in
liquidazione.

Il patrimonio netto di Gruppo, comprensivo del risultato di periodo, € pari ad Euro 299,7 milioni e si
contrappone a Euro 280,6 milioni alla data del 30 settembre 2014, registrando un incremento di Euro 19,1
milioni da imputare, principalmente, all'incremento derivante dal maggior valore dell’asset Sorin, detenuto
tramite le societa partecipate Tower 6 Bis S.a.r.l. e Bios S.p.A..

La posizione finanziaria netta ammonta ad Euro 93,6 milioni e si contrappone a Euro 201,8 milioni al 30
settembre 2014 con un miglioramento di complessivi Euro 108,2 milioni, principalmente attribuibile agli effetti
del perfezionamento dell'operazione di cessione da parte del Gruppo Fashion District dei factory outlet in
Mantova e Molfetta.

Sintesi economica e finanziaria ed indicatori di ri sultato del Gruppo Mittel
Sintesi economica

| prospetti economici, patrimoniali e finanziari di seguito presentati sono esposti in forma riclassificata
rispetto a quelli contenuti nei successivi paragrafi, al fine di evidenziare alcuni livelli intermedi di risultato e gli
aggregati patrimoniali e finanziari ritenuti piu significativi per la comprensione delle performance operative
del Gruppo. Tali grandezze, ancorché non previste dagli IFRS/IAS, sono fornite in conformita alle indicazioni
contenute nella Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 e nella Raccomandazione del CESR
del 3 novembre 2005 (CESR/05-178b).

La presente relazione contiene numerosi indicatori di risultati finanziari, derivanti da prospetti di bilancio, che
rappresentano in modo sintetico le performance economiche, patrimoniali e finanziarie del Gruppo, sia in
termini di variazione su dati comparativi storici sia come incidenza su altri valori dello stesso periodo.
L'indicazione di grandezze economiche non direttamente desumibili dal bilancio, cosi come la presenza di
commenti e valutazioni, contribuiscono inoltre a meglio qualificare le dinamiche dei diversi valori.



Principali dati economici, finanziari e patrimonial i del Gruppo
(Migliaia di Euro) 30.06.2015 30.06.2014 30.09.2014
Ricavi 19.527 41.586 41.453
Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi (22.411) (33.381) (45.882)
Costo del personale (7.187) (8.645) (11.675)
Costi operativi (29.597) (42.027) (57.558)
Proventi (oneri) da partecipazioni 6.529 12.145 13.571
Margine operativo (EBITDA) (3.542) 11.704 (2.533)
EBITDA % (18,14)% 28,14% (6,11)%
Ammortamenti, accantonamenti e rettifiche di attivita non correnti (7.368) (16.798) (29.180)
Rettifiche di valore di attivita finanziarie, crediti e partecipazioni (5.372) (18.067) (25.963)
Quota del risultato delle partecipazioni (422) 25.712 25.787
Risultato da transazioni non ricorrenti netto imposte 253 - (13.155)
Risultato operativo (EBIT) (*) (16.450) 2.551 (45.044)
EBIT % (84,24)% 6,13% (108,66)%
Risultato gestione finanziaria (2.859) (9.696) (15.200)
Risultato della negoziazione di attivita finanziarie 5.032 3.006 2.426
Risultato ante imposte (*) (14.277) (4.139) (57.818)
Imposte (640) 2.241 5.870
Risultato delle attivit continuative (14.917) (1.899) (51.948)
Risultato da attivita destinate alla cessione o cessate 3 . 3
Risultato netto dell'esercizio (14.917) (1.899) (51.948)
Risultato di Pertinenza di Terzi (461) (6.171) (18.358)
Risultato di pertinenza del Gruppo (14.456) 4.273 (33.590)

(*) La voce al 30 settembre 2014 é al netto dell'effetto fiscale (positivo pari a Euro 5,2 milioni) dovuto al riallineamento delle imposte
differite, ai sensi dello IAS 12, relative agli immobili di Mantova e Molfetta; il medesimo effetto viene invece classificato nella voce
“Imposte sul reddito” nei prospetti contabili.

In merito alle voci piu significative sopra esposte si evidenzia:

Ricavi: la voce include ricavi, altri proventi e variazione delle rimanenze immobiliari e ammonta a
Euro 19,6 milioni rispetto a Euro 41,6 milioni al 30 giugno 2014, registrando un decremento di Euro
22,0 milioni. Tale variazione € il risultato combinato di minori ricavi nei nove mesi per Euro 24,7
milioni (da Euro 41,2 milioni al 30 giugno 2014 a Euro 16,4 milioni al 30 giugno 2015) principalmente
attribuibili al decremento derivante dal venire meno della contribuzione del settore Outlet pari a Euro
18,5 milioni, al decremento, per Euro 5,4 milioni, degli altri proventi (da Euro 6,1 milioni al 30 giugno
2014 a Euro 0,7 milioni al 30 giugno 2015) in parte compensato dalla variazione positiva di Euro 8,0
milioni desumibile dal confronto tra la variazione delle rimanenze immobiliari (ossia il valore netto tra
incremento delle rimanenze per lo sviluppo immobiliare e riduzione per cessioni di unita abitative)
dei due periodi (da negativa per Euro 5,5 milioni al 30 giugno 2014 a positiva per Euro 2,5 milioni al
30 giugno 2015);

Costi operativi : ammontano a Euro 29,6 milioni rispetto a Euro 42,0 milioni al 30 giugno 2014
registrando un decremento di Euro 12,4 milioni. Sono costituiti da costi per acquisti, prestazioni di
servizi e costi diversi per Euro 22,4 milioni rispetto a Euro 33,4 milioni al 30 giugno 2014 con un



decremento di Euro 11,0 milioni e da costi per il personale per Euro 7,2 milioni rispetto a Euro 8,6
milioni al 30 giugno 2014 con un decremento di Euro 1,4 milioni. La diminuzione dei costi per
acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi € attribuibile, quanto a Euro 10,6 milioni alla minor
contribuzione del settore outlet;

Costo del personale : la voce presenta un saldo di Euro 7,2 milioni e registra un decremento di Euro
1,4 milioni rispetto all’ analogo periodo dello scorso esercizio;

Proventi da partecipazioni : la voce, positiva per Euro 6,5 milioni subisce un decremento di Euro
5,6 milioni rispetto alllanalogo dato dell’esercizio precedente pari a Euro 12,1 milioni. Tale voce &
principalmente costituita, quanto a Euro 1,9 milioni, dai dividendi provenienti da attivita finanziarie
disponibili per la vendita che si confrontano con Euro 6,3 milioni dell’analogo periodo dell’'esercizio
precedente e, quanto a Euro 4,6 milioni, dai proventi derivanti dalla cessione parziale dei titoli Intesa
Sanpaolo S.p.A. e RCS MediaGroup S.p.A., detenuti da Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l., che si
confrontano con Euro 5,8 milioni dell'analogo periodo dell’esercizio precedente;

Margine operativo (EBITDA): negativo per Euro 3,5 milioni rispetto a Euro 11,7 milioni positivo al
30 giugno 2014, mostra un decremento di Euro 15,2 milioni rispetto all’'analogo periodo dello scorso
esercizio per I'effetto combinato di quanto sopra descritto;

Ammortamenti, accantonamenti e rettifiche di attivi ta non correnti : pari a Euro 7,4 milioni
rispetto a Euro 16,8 milioni del 30 giugno 2014. Il decremento € dovuto al venir meno degli
ammortamenti delle immobilizzazioni materiali relative ai due complessi immobiliari in cui operano
rispettivamente i factory outlet di Bagnolo San Vito (MN) e di Molfetta (BA), ceduti in data 18
novembre 2014 e per i cui dettagli si rimanda al Bilancio al 30 settembre 2014. La voce comprende
inoltre, per Euro 6,8 milioni, 'accantonamento per vertenze contrattuali, stanziato nel periodo dalla
capogruppo Mittel S.p.A. e destinato a fronteggiare potenziali perdite delle quali, alla data del
presente resoconto intermedio di gestione consolidato, risultano ancora indeterminati gli ammontari
e la data di sopravvenienza;

Rettifiche di valore di attivita finanziarie e cred  iti: pari a Euro 5,4 milioni (Euro 18,1 milioni al 30
giugno 2014) principalmente costituite, i) per Euro 1,0 milioni dalla rettifica di valore della
partecipazione Azimut S.p.A. al fine di allinearla ai valori del deliberando aumento di capitale sociale,
ii) per Euro 0,8 milioni, dalla rettifica di valore del fondo Progressio Investimenti Il sulla base del
negativo andamento dello stesso, iii) per Euro 0,6 milioni dalla rettifica di valore della partecipazione
detenuta in Progressio SGR S.p.A,, iv) per Euro 1,3 milioni dalle rettifiche registrate da Fashion
District Group S.p.A. su posizioni creditorie da essa iscritte, v) per Euro 1,3 milioni dall'impairment di
due posizioni creditorie effettuate dalle controllate Locaeffe S.r.l. e Markfactor S.r.l. entrambe in
liquidazione, vi) per Euro 0,2 milioni per la rettifica di un credito vantato dal veicolo immobiliare MiVa
S.r.l. e infine, vii) per Euro 0,2 milioni, da rettifiche di valore registrate da Earchimede S.p.A.;

Quota del risultato delle partecipazioni : la voce pari a Euro 0,4 milioni negativi si confronta con
Euro 25,7 milioni positivi del precedente esercizio, evidenziando un decremento di Euro 26,1 milioni.
Il dato dell’esercizio scorso era influenzato principalmente dal risultato pro quota positivo della
partecipata Brands Partners 2 S.p.A. in liquidazione, a seguito del collocamento parziale in sede di
offerta pubblica iniziale, per una quota pari al 3,73% di Moncler S.p.A., avvenuto nel mese di
dicembre 2013 nonché a seguito della ulteriore dismissione delle azioni in portafoglio effettuata nel
mese di giugno a favore dei soci tra cui la stessa Mittel S.p.A.;

Risultato da transazioni non ricorrenti netto impos te: pari a Euro 0,3 milioni positivo, si riferisce
all'effetto relativo alla cessione delle societa Fashion District Mantova S.r.l. e Fashion District
Molfetta S.r.l. e dei compendi immobiliari;

Risultato operativo (EBIT) : il risultato € negativo di Euro 16,4 milioni e si confronta con il risultato
positivo di Euro 2,6 milioni del corrispondente periodo dello scorso esercizio, mostrando un
peggioramento di Euro 19 milioni;

Risultato della gestione finanziaria : pari a Euro 2,9 milioni negativo rispetto a Euro 9,7 milioni
negativo nel precedente esercizio, registra un miglioramento di Euro 6,8 milioni. La voce € per lo piu
influenzata dalla contribuzione negativa della capogruppo Mittel S.p.A. di Euro 4,9 milioni;



Risultato della negoziazione di attivita finanziari ~ e: pari ad Euro 4,6 milioni, rispetto a Euro 3,0
milioni nel precedente esercizio, si incrementa di Euro 1,6 milioni. La voce é costituita dal risultato
della negoziazione dei titoli in portafoglio per Euro 1,2 milioni e per Euro 3,8 milioni dalla valutazione
al mercato dei titoli del trading detenuti in portafoglio;

Imposte : pari a Euro 0,6 milioni negative rispetto ad Euro 2,2 milioni di effetto positivo nel
precedente esercizio, registrano una variazione negativa di Euro 2,8 milioni.

Principali dati finanziari e patrimoniali del Grupp o]

(Miglaia di Euro) 30.06.2015 30.09.2014
Immobilizzazioni immateriali 172 310
Immobilizzazioni materiali 1.324 1.669
Partecipazioni 87.449 56.184
Attivita finanziarie non correnti 230.705 243.231
Attivita (passivita) possedute per la vendita (**) 199 120.317
Fondi rischi, Tfr e benefici ai dipendenti (17.636) (13.996)
Altre attivita (passivita) non correnti (567) (618)
Attivita (passivita) tributarie 1.949 1.428
Capitale circolante netto (*) 128.279 112.937
Capitale investito netto  (**) 431.874 521.462
Patrimonio di pertinenza del Gruppo (299.668) (280.605)
Patrimonio di pertinenza di terzi (38.642) (39.015)
Totale Patrimonio netto (338.310) (319.620)
Posizione finanziaria netta  (***) (93.564) (201.842)

(*) Costituito dalla sommatoria delle Rimanenze immobiliari e dai Crediti (Debiti) diversi e altre attivita (passivita) correnti

(**) Al 30.09.2014 non include la Posizione Finanziaria Netta pari a Euro 50,8 milioni del Gruppo di Attivita e Passivita classificate quali

possedute per la vendita ai sensi del'lFRS 5

(***) Al 30.09.2014 include la Posizione Finanziaria Netta pari a Euro 50,8 milioni del Gruppo di Attivita e Passivita classificate quali

possedute per la vendita ai sensi del'lFRS 5

* Le immobilizzazioni immateriali ammontano a Euro 0,2 milioni, pressoché invariate rispetto

all’esercizio chiuso al 30 settembre 2014;

Le immobilizzazioni materiali ammontano a Euro 1,3 milioni rispetto a Euro 1,7 milioni
dell’'esercizio 2013-2014, con un decremento di Euro 0,4 milioni per lo piu attribuibile al trasferimento
a RREEF Inv. Gmbh della proprieta del ramo di azienda inclusivo delle licenze commerciali relative
alla gestione del factory outlet di Valmontone (Roma);

Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimoni 0 netto ammontano a Euro 87,4 milioni e
presentano un incremento di Euro 31,3 milioni rispetto agli Euro 56,2 milioni dell'esercizio 2013-
2014. L'incremento € principalmente dovuto al maggior valore della partecipata Sorin S.p.A.
(valutata ad Euro 2,51 per azione) detenuta tramite i veicoli Bios S.p.A. (Euro 22,9 milioni) e Tower 6
Bis S.a.r.l. (Euro 8,4 milioni);

Le attivita finanziarie non correnti  ammontano a Euro 230,7 milioni e si contrappongono a Euro
243,2 milioni dell’esercizio 2013-2014, con un decremento di Euro 12,5 milioni. Tale variazione é da
imputarsi all'effetto combinato dell'incremento dei crediti finanziari non correnti di Euro 13,7 milioni a
cui si contrappone il decremento di Euro 26,2 milioni nel valore delle altre attivita finanziarie. In



merito ai crediti finanziari non correnti la voce si incrementa, principalmente, quanto a Euro 5,0
milioni, per la costituzione del conto corrente vincolato a garanzia costituito ai sensi del contratto di
cessione dei factory outlets a IDeA FIMIT SGR S.p.A., quanto a Euro 3,8 milioni a fronte del
finanziamento erogato ad Alfa Park S.r.l. da parte di Fashion District Group S.p.A. nonché quanto a
Euro 2,4 milioni, per la classificazione nell'attivo non corrente di due posizioni creditorie
precedentemente valutate nel corrente e riclassificate sulla base del mutato orizzonte temporale
entro il quale si presume avverra I'incasso nonché, per la quota residua, in funzione degli interessi
maturati sui finanziamenti, il cui pagamento € previsto alla scadenza. Il decremento delle altre attivita
finanziarie € principalmente dovuto alla riclassificazione tra le attivita finanziarie correnti di tutto il
portafoglio azionario quotato detenuto da Mittel Partecipazioni Stabili S.r.I..

Il valore iscritto nelle attivita possedute per la vendita  corrisponde alla valorizzazione della
partecipazione detenuta in Progressio SGR S.p.A., a fronte dell’esercizio dell'opzione di vendita
esercitata da Mittel S.p.A.. Il decremento rispetto al valore di Euro 120,3 milioni iscritto alla data del
30 settembre 2014 ¢ dovuto alla finalizzazione, avvenuta in data 18 novembre 2014, dell’operazione
di vendita dei factory outlet a favore di IDeA FIMIT SGR S.p.A. oltre che alla cessione, al medesimo
soggetto, delle societa Fashion District Mantova S.r.l. e Fashion District Molfetta S.r.l.. Si ricorda che
tale valore era costituito dal totale delle attivita (Euro 131,4 milioni) al netto delle passivita (Euro 61,9
milioni), ad esclusione dell'indebitamento finanziario netto (Euro 50,8 milioni), direttamente
attribuibile agli asset di Fashion District Group S.p.A., oggetto di cessione. In particolare si riferiva al
valore dei complessi immobiliari (factory outlet) di Mantova e di Molfetta e delle relative licenze di
autorizzazione all'esercizio del commercio al dettaglio, detenute da Fashion District Group S.p.A.,
nonché degli ulteriori asset di proprieta di Fashion District Mantova S.r.l. e Fashion District Molfetta
S.r.l., oggetto di cessione, valorizzati al prezzo di vendita al netto dei relativi costi;

| Fondi rischi, TFR e benefici ai dipendenti  ammontano ad Euro 17,6 milioni e si contrappongono
a Euro 14,0 milioni dell'esercizio 2013-2014 con un incremento di Euro 3,6 milioni. In particolare al
30 giugno 2015 tale voce é costituita da Euro 1,8 milioni di Fondi per il personale (Euro 2,3 milioni al
30 settembre 2014) e da Euro 15,8 milioni di Fondi per rischi e oneri (Euro 11,7 milioni al 30
settembre 2014). L'incremento del Fondo per rischi e oneri, pari a Euro 4,1 milioni, € dovuto,
principalmente, all'incremento netto di Euro 5,6 milioni, effettuato nel periodo in corso da parte della
controllante Mittel S.p.A. a fronte della copertura di passivita per garanzie contrattuali rilasciate da
qguest'ultima. Tale incremento risulta parzialmente compensato, per Euro 1,5 milioni, dal decremento
registrato dalla controllata Fashion District Group S.p.A.;

La voce altre passivita non correnti  ammonta ad Euro 0,6 milioni e risulta sostanzialmente in linea
con il dato dell’'esercizio 2013-2014;

La voce attivita tributarie ammonta a Euro 2,0 milioni rispetto a Euro 1,4 milioni dell’esercizio 2013-
2014 registrando un incremento di Euro 0,6 milioni. Tale incremento & da imputare alla parziale
liberazione dell'effetto fiscale riveniente dallo stanziamento delle imposte differite calcolate sulla
plusvalenza immobiliare e sull'incasso del prezzo differito “earn-out” conseguenti alla cessione dei
factory outlets di Bagnolo San Vito (MN) e Molfetta (BA), parzialmente compensata dalla variazione
netta intervenuta delle imposte anticipate;

Il capitale circolante netto ammonta a Euro 128,3 milioni rispetto agli Euro 112,9 milioni
dell’'esercizio 2013-2014. La voce capitale circolante netto & composta dal valore delle Rimanenze
immobiliari per Euro 116,7 milioni (Euro 115,8 milioni nel bilancio dello scorso esercizio), dai Crediti
diversi e altre attivita correnti per Euro 24,4 milioni (Euro 23,4 milioni nel bilancio dello scorso
esercizio) e dai Debiti diversi e altre passivita correnti per Euro 12,8 milioni (Euro 26,2 milioni nel
bilancio dello scorso esercizio). In particolare, la riduzione dei debiti diversi, pari a Euro 13,4 milioni,
e principalmente ascrivibile al pagamento differito di Euro 7,2 milioni da parte di Mittel S.p.A. a Bios
S.p.A. per l'acquisto, avvenuto nel 2011, del credito fiscale vantato da quest'ultima nei confronti
dell’Agenzia delle Entrate, nonché dalla riduzione dei debiti diversi per Euro 5,7 milioni, registrata
dalla controllata Fashion District Group S.p.A., quale conseguenza del ridimensionamento della
propria attivita a seguito della finalizzazione della cessione dei factory outlet;

Il capitale investito netto , pari ad Euro 431,9 milioni, risulta decrementato di Euro 89,6 milioni ed &
finanziato per Euro 338,3 milioni dal patrimonio netto e per Euro 93,6 milioni dalla posizione
finanziaria netta;



* |l patrimonio netto di Gruppo ammonta ad Euro 299,5 milioni e si contrappone a Euro 280,6
milioni dell'esercizio 2013-2014, con un incremento di Euro 18,9 milioni, mentre il patrimonio netto di
pertinenza dei terzi, pari ad Euro 38,6 milioni, si raffronta con Euro 39,0 milioni del bilancio dello
scorso esercizio. |l patrimonio netto complessivo ammonta ad Euro 338,3 milioni e si contrappone a
Euro 319,6 milioni dell’esercizio precedente con un incremento di Euro 18,7 milioni. Tale significativo
incremento e attribuibile, principalmente, al maggior valore della riserva da valutazione relativa alle
partecipazioni tramite le quali Mittel S.p.A. partecipa al capitale sociale di Sorin S.p.A., ovvero Bios
S.p.A. e Tower 6 bis S.a.r.l., valutate al patrimonio netto e che registrano, nel periodo, un incremento
complessivo di valore della riserva pari a Euro 31,6 milioni (e rispettivamente di Euro 22,9 milioni e
di Euro 8,8 milioni).

* La posizione finanziaria netta ammonta a Euro 93,6 milioni negativa e si contrappone a Euro
201,8 milioni negativa al 30 settembre 2014 con un miglioramento di complessivi Euro 108,2 milioni.
Tale miglioramento € attribuibile all'incasso per Euro 120,1 milioni, avvenuto contestualmente al
perfezionamento dell'operazione di cessione da parte del Gruppo Fashion District dei factory outlets
di Bagnolo San Vito (MN) e Molfetta (BA) in aggiunta alla riclassifica, nell’attivo circolante, dei titoli
guotati detenuti da Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l. per Euro 27,5 milioni. In merito al pagamento
relativo ai factory outlets si ricorda che tale introito ha permesso I'estinzione di debiti bancari in capo
al Gruppo Fashion District per circa Euro 52 milioni e la generazione di disponibilita liquide per circa
Euro 70 milioni (di cui Euro 5 milioni vincolati a garanzia e non inseriti nella posizione finanziaria
netta). Si precisa che i debiti bancari al netto delle disponibilita liquide ammontano, al 30 giugno
2015, a Euro 25,9 milioni registrando un decremento di Euro 107,1 milioni (Euro 133,0 milioni al 30
settembre 2014). Al 30 giugno 2015, la voce altre disponibilita liquide include, per Euro 3,1 milioni
(medesimo valore nel bilancio al 30 settembre 2014), crediti che negli schemi di bilancio sono
classificati nella voce crediti finanziari correnti e che sono riferibili al conto corrente di
corrispondenza in essere tra Earchimede S.p.A. e la partecipata indiretta Mittel Generale
Investimenti S.p.A.; tale rappresentazione riflette la pronta convertibilita dei crediti medesimi in un
ammontare noto di denaro, senza rischio di variazione di valore; tale credito € stato interamente
incassato in data 16 luglio 2015.

Prospetto relativo alla posizione finanziaria netta

(Migliaia di Euro) 30.06.2015 30.06.2014 30.09.2014

Cassa 29 77 706
Altre disponibilita liquide (*) 72.037 46.095 35.887
Titoli detenuti per la negoziazione (**) 34.376 15.823 15.812
Liquidita corrente 106.442 61.995 52.405
Crediti finanziari correnti  (*) 1.683 29.059 20.294
Debiti bancari (97.977) (173.076) (168.912)
Prestiti obbligazionari (99.873) (99.305) (97.974)
Altri debiti finanziari (3.839) (12.046) (7.655)
Indebitamento finanziario (201.689) (284.427) (274.541)
Posizione finanziaria netta (93.564) (193.373) (201.842)

(*) la voce altre disponibilita liquide include crediti per Euro 3,1 milioni che nei prospetti contabili sono classificati nella voce crediti finanziari correnti e
riferibili al conto corrente di corrispondenza in essere tra Earchimede S.p.A. e la partecipata Mittel Generale Investimenti S.p.A.; tale rappresentazione
riflette la pronta convertibilita dei crediti medesimi in un ammontare noto di denaro, senza rischio di variazione di valore.

(**) In tale voce sono riclassificate le attivita disponibili per la vendita iscritte nell'attivo corrente e le attivita finanziarie di negoziazione.



Fatti di rilievo intervenuti nel terzo trimestre de I'esercizio

Non si registrano fatti di particolare rilievo da menzionare e che abbiano avuto un significativo riflesso
economico patrimoniale.

Fatti di rilievo intervenuti successivamente al 30 giugno 2015

In merito ai fatti di rilievo intervenuti successivamente al 30 giugno 2015 risultano di particolare rilievo alcuni
accordi sottoscritti in data 23 luglio 2015, in particolare:

Accordo transattivo con Progressio SGR S.p.A. e Bra  nds Partners 2 S.p.A. in liquidazione

In merito al potenziale contenzioso con Progressio SGR S.p.A. (“Progressio”) e Brand Partners 2 S.p.A. in
liquidazione (“BP2") descritti nella relazione sulla gestione del bilancio di Mittel al 30 settembre 2014 - a cui
si fa rimando - si evidenzia che, per evitare il rischio di soccombenza nel potenziale contenzioso - nonché i
relativi costi legali - le parti hanno convenuto di definire la vicenda sottoscrivendo in data 23 luglio 2015 un
accordo transattivo in conformita con quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione di Mittel S.p.A.
nella riunione del 3 luglio 2015, previo motivato parere favorevole emesso da parte del Comitato per le
Operazioni con Parti Correlate in quanto operazione classificata di minore rilevanza.

Tale accordo prevede che Mittel S.p.A., a saldo e stralcio di qualsivoglia pretesa formulata nei suoi confronti
da BP2 e da Progressio, quest'ultima per conto del Fondo Progressio Investimenti dalla medesima istituito e
gestito, corrisponda a Progressio, per conto del Fondo Progressio Investimenti, a titolo di indennizzo
l'importo di Euro 1,050 milioni. Nell’ambito di tali intese, in data 23 luglio 2015, Mittel S.p.A. ha provveduto a
cedere la quota da lei detenuta e pari al 25,20% di Brand Partners 2 S.p.A. in liquidazione ad un valore pari
ad Euro 0,4 milioni con pagamento contestuale alla firma dell’accordo.

Accordo transattivo tra Mittel S.p.A. e Liberata S.  p.A.

Ai sensi del contratto di cessione dell'intero capitale sociale di Mittel Generale Investimenti S.p.A. (“MGI”) da
parte di Mittel a favore di Liberata, sottoscritto nel luglio 2012 (il “Contratto di Compravendita”), Mittel ha
rilasciato a favore di quest’'ultima una garanzia (della durata di due anni ed entro un limite di indennizzo pari
a Euro 20 milioni) sull'incasso delle posizioni di credito di MGl esistenti alla data della cessione.
Conformemente a quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione di Mittel S.p.A., tenutosi in data 3
luglio 2015, previo motivato parere favorevole emesso da parte del Comitato per le Operazioni con Parti
Correlate, in quanto operazione classificata di minore rilevanza, sono stati sottoscritti, in data 23 luglio 2015,
degli accordi transattivi con Liberata S.p.A. (“Liberata”) aventi oggetto il pagamento di un importo
complessivo pari a Euro 11,3 milioni a chiusura definitiva delle richieste di indennizzo formulate da Liberata
in merito al mancato incasso dei crediti oggetto della garanzia rilasciata da Mittel nel citato Contratto di
Compravendita.

Prevedibile evoluzione dell’attivita nell’esercizio

Con riferimento all’evoluzione prevedibile dell'attivita nell’esercizio si evidenzia come stia procedendo il
processo di riorganizzazione dei servizi e delle attivita forniti da parte del Gruppo. Continua la
predisposizione del piano industriale attraverso la definizione delle strategie di business che si intendono
perseguire. Continua altresi il processo di riorganizzazione consistente nell'analisi del personale in forza e
nell’accorpamento delle varie sedi delle societa del Gruppo presso gli storici uffici di Piazza Armando Diaz a
Milano. L'azienda si concentrera sempre piu sulla valorizzazione dei propri asset e sulla gestione attiva delle
diverse linee di business che la caratterizzano, attraverso lo sviluppo e I'ampliamento dei servizi offerti
secondo le quattro linee di business (Advisory, Debt & Grant, Real Estate e Portfolio Management) e
attraverso investimenti di private equity e di real estate.

Rapporti con parti correlate imprese del Gruppo

Per quanto riguarda l'operativita con controparti correlate individuate sulla base dell’'art. 2359 del Codice
Civile e del principio contabile internazionale IAS 24, si segnala che nel corso dei primi nove mesi
dell'esercizio 2014-2015 sono state poste in essere operazioni con dette controparti relative all’'ordinaria
attivita del Gruppo e che non si rilevano operazioni di carattere atipico e inusuale. Tutte le operazioni
effettuate sono regolate a condizioni di mercato e normalmente si riferiscono:



 alla fornitura di servizi generali e amministrativi fra le societa del Gruppo;
» arapporti di finanziamento e di obbligazioni fideiussorie infragruppo;

» alla compravendita titoli e partecipazioni fra le societa del Gruppo;

» alla cessione infragruppo di crediti IRES/IVA,

» alrilascio di garanzie da societa del Gruppo a favore di partecipate.

Rapporti con parti correlate diverse dalle imprese del Gruppo
Gli altri rapporti con parti correlate diverse dalle imprese del Gruppo si riferiscono a:

e attivita connesse ai servizi di tesoreria di Gruppo da parte di Mittel Generale Investimenti S.p.A. fino al
gennaio 2015;

- fatturazione di servizi e prestazioni di carattere amministrativo e consulenziale rientranti nella ordinaria
attivita da parte della collegata Mittel Generale Investimenti S.p.A. e da parte di Mittel S.p.A. a persone
fisiche e a societa rientranti nella pit ampia definizione di parti correlate.

 retribuzioni ed altri compensi spettanti a dirigenti con responsabilita strategiche del Gruppo.

Tutte le operazioni con parti correlate sono state effettuate a condizioni di mercato e non vi sono da
segnalare operazioni di carattere atipico e inusuale ad eccezione delle operazioni dettagliatamente descritte
nel paragrafo “Fatti di rilievo intervenuti successivamente al 30 giugno 2015” del presente Resoconto
intermedio di gestione a cui si rimanda.

Azioni proprie
La Societa alla data del 30 giugno 2015 detiene azioni proprie pari a numero 15.308.706. Nel corso dei nove

mesi dell’'esercizio 2014-2015 non si sono realizzate, direttamente o indirettamente, acquisizioni o
alienazioni di azioni proprie.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA CONSOLIDATA

Valori in migliaia di Euro

30.06.2015 30.09.2014
Attivita non correnti
Attivita immateriali 172 310
Attivita materiali 1.324 1.669
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 87.449 56.184
Crediti finanziari 160.528 146.841
Altre attivita finanziarie 70.177 96.390
Crediti diversi e altre attivita 266 278
Attivita per imposte anticipate 6.027 5.505
Totale Attivita Non Correnti 325.943 307.177
Attivita correnti
Rimanenze immobiliari 116.666 115.791
Crediti finanziari 4.764 23.348
Altre Attivita finanziarie 34.376 15.812
Attivita fiscali correnti 14.947 17.492
Crediti diversi e altre attivita 24.386 23.389
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 68.985 32.424
Totale Attivita Correnti 264.125 228.256
Attivita in via di dismissione 199 131.435
Totale Attivita 590.266 666.867
Patrimonio Netto
Capitale 87.907 87.907
Sovrapprezzo di emissione 53.716 53.716
Azioni proprie (26.515) (26.515)
Riserve 199.016 199.086
Utile (perdita) di esercizio (14.456) (33.590)
Patrimonio di pertinenza del gruppo 299.668 280.605
Patrimonio di pertinenza dei terzi 38.642 39.015
Totale Patrimonio Netto 338.310 319.620
Passivita non correnti
Prestiti obbligazionari 97.099 96.661
Debiti finanziari 3.306 41.151
Altre passivita finanziarie - -
Fondi per il personale 1.795 2.275
Passivita per imposte differite 17.347 20.552
Fondi per rischi ed oneri 15.842 11.722
Debiti diversi e altre passivita 833 896
Totale Passivita Non Correnti 136.222 173.257
Passivita correnti
Prestiti obbligazionari 2.774 1.313
Debiti finanziari 97.977 80.710
Altre passivita finanziarie 533 2.804
Passivita fiscali correnti 1.677 1.017
Debiti diversi e altre passivita 12.774 26.242
Totale Passivita Correnti 115.735 112.086
Passivita in via di dismissione - 61.905
Totale Patrimonio Netto e Passivo 590.266 666.867
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Valori in migliaia di Euro

3 mesi 9 mesi 3 mesi 9 mesi 12 mesi

01.04.2015 01.10.2014 01.04.2014 01.10.2013 01.10.2013

30.06.2015 30.06.2015 30.06.2014 30.06.2014 30.09.2014
Ricavi 3.645 16.317 12.074 41.016 52.039
Altri proventi 167 742 4.671 6.068 5.269
Variazioni delle rimanenze immobiliari 1.262 2.469 (901) (5.498) (15.855)
Costi per acquisti (2.133) (5.243) (350) (1.521) (2.860)
Costi per servizi (3.588) (13.943) (7.825) (27.494) (37.194)
Costi per il personale (2.680) (7.187) (3.109) (8.645) (11.675)
Altri costi (1.220) (3.225) (1.334) (4.366) (5.828)
Dividendi 1.294 1.888 5.305 6.342 7.721
Utile (Perdite) dalla gestione di attivita finanziarie e partecipazioni 3.120 4.640 253 5.802 5.850
Margine Operativo Lordo (134) (3.542) 8.784 11.704 (2.533)
Ammortamenti e rettifiche di valore su attivita immateriali (214) (528) (3.579) (14.663) (22.581)
Accantonamenti al fondo rischi (3.849) (6.840) (138) (2.136) (6.599)
Rettifiche di valore attivita finanziarie e crediti (1.680) (5.372) (7.247) (18.067) (25.963)
Rettifiche di valore di partecipazioni - - - - -
Rettifiche di valore di attivita immateriali - - - - -
Quota del risultato delle partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 44 (422) 7.232 25.712 25.787
Risultato da transazioni non ricorrenti 541 253 - - (18.375)
Risultato Operativo (5.292) (16.450) 5.051 2.551 (50.264)
Proventi finanziari 1.622 6.105 2.034 6.211 6.923
Oneri finanziari (2.481) (8.964) (4.966) (15.908) (22.122)
Utile (Perdite) dalla negoziazione di attivita finanziarie 371 5.032 225 3.006 2.426
Risultato ante Imposte (5.780) (14.277) 2.345 (4.139) (63.038)
Imposte sul reddito (492) (640) 927 2.241 11.090
Risultato da Attivita in funzionamento (6.272) (14.917) 3.271 (1.899) (51.948)
Risultato da attivita destinate alla cessione o cessate - - - - -
Utile (perdita) dell'esercizio (6.272) (14.917) 3.271 (1.899) (51.948)
Attribuibile a:
Risultato di Pertinenza di Terzi 163 (461) (851) (6.172) (18.358)
Risultato di Pertinenza del Gruppo (6.435) (14.456) 4.122 4.273 (33.590)
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Principi di consolidamento

Il consolidamento viene effettuato con il metodo dell'integrazione globale. | criteri adottati per I'applicazione
di tale metodo non sono variati rispetto a quelli utilizzati al 30 settembre 2014. Il resoconto intermedio di
gestione consolidato al 30 giugno 2015, cosi come il bilancio consolidato al 30 settembre 2014 derivano dal
consolidamento, a tali date, delle situazioni contabili e dei bilanci della Capogruppo Mittel e di tutte le societa
direttamente ed indirettamente controllate, controllate congiuntamente o collegate.

Principi contabili applicati

| Principi Contabili applicati nella redazione del Resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 giugno
2015 non differiscono da quelli applicati al bilancio al 30 settembre 2014 a cui si rimanda per maggiori
dettagli.

Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono preparati sulla base delle situazioni contabili al 30 giugno 2015
predisposte dalle rispettive societa consolidate, rettificate, ove necessario, al fine di allineare le stesse ai

criteri di classificazione ed ai principi contabili di Gruppo conformi agli IFRS.

L'area di consolidamento al 30 giugno 2015 risulta la seguente:

Rapporto di partecipazione

Tipo di Disponibilita  Interessenza

Denominazione imprese Sede / Nazione  rapporto Metodo di cons. Impresa Partecipante Intjgressenza diretta di complessiva
iretta % N
(a) Voti % (b) %
Capogruppo
Mittel S.p.A..

A. Imprese consolidate integralmente
Societa controllate dirette:

1 Mittel Partecipazioni Stabili S.r.I. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

2 Mittel Advisory S.p.A. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

3 Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

4 GheaSur.l Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 51,00% 51,00% 51,00%

5 Earchimede S.p.A. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 85,01% 85,01% 85,01%

6 Locaeffe S.r.l. in liquidazione Brescia 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

7 Markfactor S.r.l. in liquidazione Brescia 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

8 Holinvest S.r.l. in liquidazione Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%

9  Mittel Portfolio Management S.r.l. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%
10 CAD Immobiliare S.r.I. Milano 1) Integrale Mittel S.p.A. - MII S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
Societa controllate indirette:
11  Mittel Advisory Debt and Grant S.p.A. Milano 1) Integrale Mittel Advisory S.p.A. 100,00% 100,00% 100,00%
12 Esse Ventuno S.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 90,00% 90,00% 90,00%
13 GammaTre S.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
14 BremeS.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
15 Santarosa S.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 60,00% 60,00% 60,00%
16 FedeS.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
17  Immobiliare Volta Marconi S.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 51,00% 51,00% 51,00%
18 CercaS.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
19 Lucianita S.r.l. Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 51,00% 51,00% 51,00%
20 Mivas.r.l Milano 1) Integrale Mil S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
21 ReginaSr.l. Milano 1) Integrale MII S.r.l. 100,00% 100,00% 100,00%
22 Iniziative Nord Milano S.r.l. in liquidazione Milano 1) Integrale MII S.r.l. 75,00% 75,00% 75,00%
23 FD33Surl Brescia 1) Integrale Earchimede S.p.A. 100,00% 100,00% 85,01%
24 Fashion District Group S.p.A. Brescia 1) Integrale Earchimede S.p.A. - FD33 S.r.l. 66,66% 66,66% 56,67%
25 Fashion District Roma S.r.l. Brescia 1) Integrale Fashion District Group 100,00% 100,00% 56,67%
26  Parco Mediterraneo S.r.l. Brescia 1) Integrale FD33 — Fashion District G. 100,00% 100,00% 59,50%
27  LoftS.rl. Brescia 1) Integrale Fashion District Group 100,00% 100,00% 56,67%
B. Imprese consolidate con il metodo del patrimonio netto
Societa collegate dirette:

1 Liberata S.p.A. Milano 6) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 27,00% 27,00% 27,00%

2 Bios S.p.A. Milano 4) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 50,00% 50,00% 50,00%

3 Tower6BisS.ar.l. Lussemburgo 4) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 49,00% 49,00% 49,00%

4 Brands Partners 2 S.p.A. in liquidazione Milano 6) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 25,20% 25,20% 25,20%

5 MitFin. S.p.A. Milano 6) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 30,00% 30,00% 30,00%

6 Chase Mittel Capital Holding Il NV Antille Olandesi 6) Costo (c) Mittel S.p.A. 21,00% 21,00% 21,00%

7 Castello SGR S.p.A. Milano 6) Metodo del Patrimonio netto Mittel S.p.A. 20,24% 20,24% 20,24%
Societa collegate indirette:

8  Mittel Generale Investimenti S.p.A. Milano (6) Metodo del Patrimonio netto Liberata S.p.A. 100,00% 100,00% 27,00%

9  Superpartes S.p.A. Brescia @ Metodo del Patrimonio netto Earchimede S.p.A. 11,89% 11,89% 10,11%

(a) Tipo di rapporto:

1 - maggioranza dei diritti di voto nell'assemblea ordinaria;

2 - influenza dominante nell'assemblea ordinaria;

3 - accordi con altri soci;

4 - controllo congiunto;

5 - altre forme di controllo che ai sensi IFRS 10 attribuiscono la simultanea disponibilita del potere di governo sulle attivita rilevanti e dell'esposizione alla variabilita dei risultanti rendimenti

6 -societa sottoposta a influenza notevole;

7 -societa sottoposta a influenza notevole in virtt di accordi con altri soci che ne disciplinano la governance ed amministrazione con potere di veto vincolante su materie rilevanti specifiche;
(b) Disponibilita dei voti nell'assemblea ordinaria, distinguendo tra effettivi e potenziali.
(c) La partecipazione in Chase Mittel Capital Holding NV che risulta inattiva ed irrilevante € mantenuta al costo in quanto la valutazione con il metodo del patrimonio netto & approssimata dal costo
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Principali criteri adottati per la definizione dell 'area di consolidamento e nell’'applicazione dei pri ncipi
di valutazione delle partecipazioni

Sono considerate controllate le imprese nelle quali Mittel S.p.A. & esposta a rendimenti variabili, o detiene
diritti su tali rendimenti, derivanti dal proprio rapporto con le stesse e nel contempo ha la capacita di incidere
sui rendimenti esercitando il proprio potere su tali entita.

Non si ravvisano situazioni nelle quali il Gruppo sia nelle condizioni di esercitare un “controllo di fatto” di
entita che, pur in assenza della maggioranza dei diritti di voto, si dimostri il possesso di diritti tali da
consentire I'indirizzo in modo unidirezionale delle attivita rilevanti dell’entita partecipata.

Tra le controllate non sono riscontrabili eventuali “entita strutturate” nelle quali i diritti di voto non
rappresentano elementi determinanti per la valutazione del controllo, ivi incluse societa veicolo (SPE/SPV) e
fondi di investimento.

Sono considerate collegate, cioé sottoposte ad influenza notevole, le imprese nelle quali Mittel, direttamente
o indirettamente, possiede almeno il 20% dei diritti di voto (ivi inclusi eventuali diritti di voto “potenziali”) o
nelle quali — pur con una quota di diritti di voto inferiore — ha il potere di partecipare alla determinazione delle
politiche finanziarie e gestionali in virtu di particolari legami giuridici, quali la partecipazione a patti di
sindacato.

Sono escluse dall'area di consolidamento, e classificate tra le Attivita disponibili per la vendita, alcune
interessenze superiori al 20%, peraltro di importo contenuto, in quanto Mittel S.p.A. direttamente o
indirettamente, detiene esclusivamente diritti patrimoniali su una porzione dei frutti degli investimenti, non ha
accesso alle politiche di gestione e puo esercitare diritti di governance limitati alla tutela dei propri interessi
patrimoniali.

Principali variazioni dell’area di consolidamento i ntervenuti rispetto al precedente esercizio

L'area di consolidamento al 30 giugno 2015 non presenta variazioni significative per il cui commento si
rimanda a quanto detto nella Relazione finanziaria semestrale del 31 marzo 2015.
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Attestazione del resoconto intermedio consolidato s ulla gestione al 30 giugno 2015 ai sensi
dell'art. 81-ter del Regolamento Consob n. 11971 de |14 maggio 1999 e successive
modifiche e integrazioni

| sottoscritti Marco Colacicco, Amministratore Esecutivo e Pietro Santicoli Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari di Mittel S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto
dall'art.154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, attestano I'adeguatezza in
relazione alle caratteristiche dell'impresa e I'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili
per la formazione del resoconto intermedio di gestione consolidato chiuso al 30 giugno 2015.

Si attesta, inoltre, che il resoconto intermedio di gestione consolidato chiuso al 30 giugno 2015:

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

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) e idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria dell’emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

Il resoconto intermedio di gestione consolidato comprende un’analisi attendibile dei riferimenti agli eventi
importanti che si sono verificati nei primi nove mesi dell’esercizio e alla loro incidenza sulla situazione

patrimoniale ed economica. Il resoconto intermedio di gestione consolidato comprende, altresi, un’analisi
attendibile delle informazioni sulle operazioni rilevanti con parti correlate.

Milano, 27 luglio 2015
L’Amministratore Esecutivo Il Dirigente Preposto alla redazione

dei documenti contabili societari

dr. Marco Colacicco dr. Pietro Santicoli
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