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Premessa

L’operazione di cessione di Mittel Generale Investimenti S.p.A. e cambiamenti nella forma e nei criteri
di classificazione adottati per la redazione del bilancio separato e consolidato al 30 settembre 2012

Mittel S.p.A. (di seguito anche la “Societa”) redige il bilancio separato e consolidato secondo gli International
Financial Reporting Standards (IFRS) e gli International Accounting Standards (IAS) emanati
dall’lnternational Accounting Standards Board (IASB) e adottati dalla Commissione Europea secondo la
procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19
luglio 2002 a partire dall’esercizio chiuso al 30 settembre 2006.

In particolare, il bilancio separato e consolidato sono redatti secondo gli IAS/IFRS in conformita a quanto
previsto dall’art. 82 del Regolamento Emittenti n. 11971 del 14 maggio 1999, modificato dalla delibera
Consob n.14990 del 14 aprile 2005.

In considerazione della significativita delle poste patrimoniali ed economiche sui risultati consolidati del
Gruppo Mittel della societa controllata Mittel Generale Investimenti S.p.A. ("MGI"), societa iscritta nell’elenco
speciale degli Intermediari finanziari previsto dall’ex art. 107 del D.Lgs. 385/1993 (“Testo Unico Bancario” o
“TUB”) e soggetta a vigilanza da parte della Banca d'ltalia, la Societa aveva ritenuto opportuno adottare
nella redazione del proprio bilancio separato e consolidato schemi di bilancio e criteri di iscrizione e
classificazione analoghi a quelli di MGl, ossia conformi alle istruzioni emanate da Banca d'ltalia in data 22
dicembre 2005, integrati ed adattati secondo le esigenze specifiche di rappresentazione del Gruppo Mittel.

Inoltre, & opportuno precisare che Mittel S.p.A. & stata iscritta nella sezione dell'elenco generale degli
intermediari finanziari prevista dall'art. 113 del TUB sino alla sua abrogazione, ai sensi del decreto legislativo
n.141 del 13 agosto 2010. Successivamente, la Societa non & stata iscritta nell'elenco di cui all’art. 106 del
TUB non svolgendo alcuna attivita finanziaria rilevante ai fini del TUB medesimo.

Coerentemente all’'obbiettivo strategico di riduzione dell’attivita nel credito, nel corso dell’esercizio 2011/2012
Mittel S.p.A. ha ceduto l'intero capitale sociale di MGl a Liberata S.p.A. al prezzo di Euro 75 milioni. Liberata
S.p.A & detenuta al 36,5% da ISA (Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A.), al 36,5% da Fondazione CARITRO
(Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto) e al 27% da Mittel S.p.A., di cui & quindi societa
collegata.

Facendo seguito alla cessione e ai sensi delllFRS 5 ("Attivita destinate alla vendita e Discontinued

Operation”), il business di MGl ¢ stato rappresentato nel presente bilancio consolidato come attivita

operativa cessata (Discontinued Operation); tale classificazione ha comportato che, al 30 settembre 2012 e,

a fini comparativi, al 30 settembre 2011:

e le voci di costo e di ricavo relative alle Discontinued Operation siano state classificate nella voce
Risultato da attivita cessate del conto economico;

e tutti i flussi di cassa relativi alle Discontinued Operation siano stati rappresentati in apposite voci relative
alle operazioni dell’esercizio, alle attivita di investimento e alle attivita di finanziamento del rendiconto
finanziario.

Per il contenuto analitico delle voci relative alle Discontinued Operation nel conto economico, nella

situazione patrimoniale-finanziaria e nel rendiconto finanziario consolidati, si rinvia alle apposite note

esplicative.

Inoltre, a seguito del rilevante cambiamento nel profilo operativo del Gruppo conseguente alla cessione del
controllo di MGl unito all’incremento dell'interessenza di Gruppo nel settore Outlet, si & ritenuto necessario
adottare nuove linee guida nel contenuto e nella forma dei bilanci della Societa passando da schemi di
bilancio redatti secondo il Provvedimento di Banca d'ltalia del 16 dicembre 2009 e successivo
aggiornamento a schemi redatti secondo le disposizioni indicate dal principio contabile internazionale IAS 1.
La nuova presentazione risponde adeguatamente alla finalita di fornire le informazioni piu rilevanti per gli
utilizzatori del bilancio, ed ha una elevata probabilita di continuare ad essere adottata in futuro e, al
contempo, consente la necessaria comparabilita storica delle informazioni contabili. Essa ha comportato la
configurazione di nuovi schemi di prospetti contabili della situazione patrimoniale-finanziaria, del conto
economico, delle variazioni di patrimonio netto e del rendiconto finanziario, le cui linee guida sono meglio
specificate nelle note esplicative. Si sono inoltre individuate le voci che, nel rispetto della struttura e del
contenuto delle informazioni minimali da esporre nei prospetti di bilancio, fossero sufficientemente diverse
per natura o destinazione da richiedere una esposizione separata.



Comparabilita del conto economico consolidato relativo ai risultati economici facenti capo a Tethys
S.p.A. rispetto all’esercizio precedente

Si rammenta che il conto economico consolidato dell’esercizio al 30 settembre 2012 non & comparabile con
I'esercizio precedente in quanto include i dati economici delle societa facenti capo al Gruppo Tethys S.p.A. e
Hopa S.p.A. per l'intero esercizio rispetto ad una contribuzione delle medesime societa di soli 6 mesi (ossia
dal 1 aprile 2011) nell’esercizio al 30 settembre 2011.

Fusione per incorporazione in Mittel S.p.A. delle societa controllate Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A.

Nel corso dellesercizio 2011-2012, Mittel S.p.A. ha concluso il progetto di riorganizzazione delle
partecipazioni societarie nelle societa controllate Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A. attraverso la fusione per
incorporazione di Tethys S.p.A. in Mittel S.p.A. (la “Fusione I”) e di Hopa S.p.A. in Mittel S.p.A., quale
risultante a seguito della Fusione | di Tethys S.p.A. in Mittel S.p.A. (la “Fusione II).

Le operazioni di ciascuna societa incorporanda sono state imputate al bilancio della societa incorporante a
far data dal 1° ottobre 2011, a norma dell’art. 2504-bis del cod. civ..

Con riferimento alle modalita di conversione delle partecipazioni dei soci delle societa incorporate, le
operazioni di fusione hanno comportato quanto segue:

Fusione I: Fusione per incorporazione con annullamento delle azioni ordinarie di Tethys S.p.A.
senza concambio

La Fusione | non ha comportato I'applicazione di alcun rapporto di cambio, in quanto alla data della stipula
dellatto di fusione della Fusione |, Mittel S.p.A. & arrivata a detenere il 100% del capitale sociale di Tethys.
Pertanto, Mittel S.p.A. non ha proceduto ad aumento di capitale a servizio della fusione, e tutte le azioni
Tethys S.p.A. detenute da Mittel S.p.A. sono state annullate (art. 2504-ter, secondo comma, cod. civ.).

Fusione II: Fusione per incorporazione con concambio per la conversione delle partecipazioni nelle
societa incorporate in termini di azioni dell’incorporante Mittel S.p.A. quale risultante
dalla Fusione | tra Mittel S.p.A. e Tethys S.p.A.

La Fusione Il ha comportato I'applicazione di un rapporto di concambio, in quanto alla data della stipula
dell’atto di fusione della Fusione I, I'incorporante Mittel S.p.A., quale risultante della Fusione |, non deteneva
il 100% del capitale sociale di Hopa S.p.A.. Pertanto, Mittel S.p.A. ha proceduto ad un aumento di capitale a
servizio della fusione, e tutte le azioni Hopa S.p.A. detenute da Mittel S.p.A. sono state annullate (art. 2504-
ter, secondo comma, cod. civ.).

Le azioni Mittel S.p.A. di nuova emissione, destinate al concambio, sono state emesse alla data di efficacia
giuridica della Fusione, con regolare godimento e quotazione sul MTA, al pari delle azioni Mittel S.p.A. in
circolazione al momento della emissione delle azioni destinate al concambio.

Le operazioni di fusione hanno reso nella sostanza non comparabile il bilancio separato di Mittel S.p.A. con i
dati della situazione patrimoniale-finanziaria e del conto economico del precedente esercizio.



Relazione sulla gestione degli Amministratori

Andamento del Gruppo
Signori Azionisti,

il Gruppo Mittel ha chiuso il bilancio consolidato al 30 settembre 2012 con una perdita netta di Euro 17,9
milioni contro una perdita netta di Euro 52,0 milioni al 30 settembre 2011.

Il patrimonio netto del Gruppo ammonta ad Euro 342,0 milioni e si contrappone a Euro 293,8 milioni
dell’'esercizio 2010-2011 con un incremento di Euro 48,2 milioni mentre il patrimonio di pertinenza dei terzi
pari ad Euro 55,5 milioni si raffronta ad Euro 187,5 milioni dell’esercizio precedente. Il patrimonio netto
complessivo ammonta ad Euro 397,5 milioni e si contrappone a Euro 481,3 milioni dell’esercizio precedente
con un decremento di Euro 83,8 milioni.

Sintesi economica e finanziaria ed indicatori di risultato 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 con le
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 finanziare 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 patrimoniali del Gruppo

(Migliaia di Euro) 30.09.2012 30.09.2011
Ricavi 66.077 48.417
Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi (58.491) (45.109)
Costo del personale (9.625) (6.615)
Costi operativi (68.116) (51.724)
Proventi (oneri) da partecipazioni 6.240 6.428
Margine operativo (EBITDA) 4.201 3.121
EBITDA % 6,36% 6,4%

Ammortamenti, accantonamenti e rettifiche di attivita non correnti (22.756) (7.754)
Rettifiche di valore attivita finanziarie e partecipazioni (9.826) (42.928)
Quota del risultato delle partecipazioni 18.076 (1.654)
Risultato operativo (EBIT) (10.305) (49.215)
EBIT % (15,60)% (101,65)%

Risultato gestione finanziaria (4.519) (2.842)
Risultato della negoziazione di attivita finanzarie (1.750) (4.399)
Risultato ante imposte (16.574) (56.456)
Imposte 214 538
Risultato delle attivita continuative (16.360) (55.918)
Risultato delle attivita operative dismesse (5.748) (3.428)
Risultato netto dell'esercizio (22.108) (59.346)
Risultato di pertinenza dei terzi 4.187 7.351
Risultato di pertinenza del gruppo (17.921) (51.995)

Come riportato in premessa, i dati economici dei due esercizi non sono comparabili in quanto il bilancio
chiuso al 30 settembre 2011 consolida il Gruppo Tethys S.p.A. solo a partire dal 1 aprile 2011.
Precedentemente lo stesso era consolidato integralmente con il metodo del patrimonio netto in quanto
soggetto a controllo congiunto di Mittel S.p.A. ed Equinox S.c.a. Si rammenta che Tethys S.p.A. deteneva
direttamente e indirettamente partecipazioni di controllo facenti capo, principalmente, al Gruppo Hopa
S.p.A., Gruppo Earchimede S.p.A. e Gruppo Fashion District Group S.p.A., le quali sono consolidate
integralmente nel presente bilancio.

Ricavi: Euro 66,1 milioni rispetto a Euro 48,4 milioni al 30 settembre 2011, registrano un incremento
del 36,5% principalmente attribuibile all’effetto del consolidamento per dodici mesi, anziché per sei
mesi, della partecipazione in Fashion District Group S.p.A.;

Costi operativi: Euro 68,1 milioni rispetto a Euro 51,8 milioni al 30 settembre 2011, registrano un
incremento del 31,5% principalmente dovuto all’effetto del consolidamento per dodici mesi, anziché
per sei mesi, del Gruppo Tethys S.p.A;;

Margine operativo (EBITDA): Euro 4,2 milioni rispetto a Euro 3,1 milioni, mostra un incremento di
Euro 1,1 milioni rispetto all'esercizio precedente;

Risultato operativo (EBIT): negativo per Euro 10,3 milioni rispetto a Euro 49,2 milioni al 30 settembre
2011, il risultato negativo si riduce di Euro 38,9 milioni rispetto all’esercizio precedente in quanto la
riduzione nelle svalutazioni di partecipazioni storiche, classificate nelle attivita disponibili per la
vendita (attivita finanziarie non correnti), piu che compensa i maggiori ammortamenti del Gruppo
Fashion District;

Risultato delle attivita operative dismesse: negativo per Euro 5,7 milioni rispetto a Euro 3,4 milioni
negativi al 30 settembre 2011, mostra un incremento di Euro 2,3 milioni.



Principali dati finanziari e patrimoniali del Gruppo

(Migliaia di Euro) 30.09.2012 30.09.2011
Immobilizzazioni immateriali 21.751 26.448
Immobilizzazioni materiali 147.376 162.232
Partecipazioni 39.099 29.519
Attivita finanziarie non correnti 300.220 358.814
Attivita (passivita) non correnti destinate alla vendita 2.355 1.004
Fondi rischi, Tfr e benefici ai dipendenti (6.011) (7.831)
Altre attivita (passivita) non correnti (1.570) (1.569)
Attivita (passivita) tributarie (9.701) (13.793)
Opzioni call Tethys e Hopa 0 23.347
Capitale circolante netto (*) 100.869 85.498
Capitale investito netto 594.388 663.669
Patrimonio di pertinenza del Gruppo 342.009 293.794
Patrimonio di pertinenza dei terzi 55.525 187.537
Totale Patrimonio netto (397.534) (481.331)
Posizione finanziaria netta (196.854) (182.338)

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

Le immobilizzazioni immateriali ammontano a Euro 21,7 milioni e si contrappongono a Euro 26,4 milioni
dell’'esercizio 2010-2011; il decremento di Euro 4,7 milioni &€ dovuto principalmente all’azzeramento
dell’avviamento iscritto nel bilancio consolidato sulla controllata Fashion District Group S.p.A., che & apparso
necessario dal confronto con il valore recuperabile determinato dal valore d’uso dello stesso.

Le immobilizzazioni materiali ammontano a Euro 147,3 milioni rispetto a Euro 162,2 milioni dell’esercizio
2010-2011, con un decremento di Euro 14,9 milioni attribuibile principalmente, per Euro 13,7 milioni, alla
quota annuale di ammortamento degli immobili di proprieta della controllata Fashion District Group S.p.A.,
relativa agli outlet di Mantova e di Molfetta.

Le partecipazioni ammontano a Euro 39,1 milioni e mostrano incremento di Euro 9,6 milioni rispetto agli
Euro 29,5 milioni dell’esercizio 2010-2011. L'aumento & riconducibile all’ingresso della partecipazione
Liberata S.p.A. (iscritta ad un valore di Euro 3,8 milioni) nonché al maggior valore delle partecipazioni: Bios
S.p.A. iscritta a Euro 9,4 milioni mostra un incremento di Euro 2,2 milioni, Tower 6 Bis S.a r.l. iscritta a Euro
17,3 milioni, incrementata di Euro 1,8 milioni (entrambi gli incrementi sono riflesso del maggior valore
dell’asset Sorin S.p.A. detenuto dalle due societa), e Brands Partners 2 S.p.A. iscritta ad un valore di Euro
2,5 milioni si incrementa di Euro 1,6 milioni rispetto al precedente esercizio.

Le attivita finanziarie non correnti ammontano ad Euro 300,2 milioni e si contrappongo a Euro 358,8 milioni
dell’esercizio 2010-2011 con un decremento di Euro 58,6 milioni. Il decremento & sostanzialmente
attribuibile al deconsolidamento della ex controllata totalitaria Mittel Generale Investimenti S.p.A., operazione
descritta nel paragrafo “Fatti di rilievo intervenuti nell’esercizio” del presente bilancio.

Le altre attivita non correnti destinate alla vendita ammontano ad Euro 2,4 milioni e si contrappongono a
Euro 1,0 milione dell’esercizio 2010-2011 con un incremento di Euro 1,4 milioni rispetto al dato dell’esercizio
precedente. Tale incremento &€ dovuto all'iscrizione nella voce in oggetto delle attivita della partecipata Mittel
Real Estate SGR S.p.A., non piu consolidata linea per linea a seguito della prossima cessione del 65% del
capitale sociale della stessa. Per maggiori dettagli in merito a tale operazione si rimanda a quanto descritto
nei “Fatti di rilievo intervenuti nell’'esercizio” del presente bilancio.

| Fondi rischi, TFR e benefici ai dipendenti ammontano ad Euro 6,0 milioni e si contrappongono a Euro 7,8
milioni dell’esercizio precedente con un decremento di Euro 1,8 milioni. Il Fondo rischi al 30 settembre 2012
recepisce uno stanziamento di Euro 3,7 milioni in capo a Mittel S.p.A. a seguito di garanzie contrattuali
rilasciata da quest’ultima.
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La voce altre passivita non correnti ammonta ad Euro 1,6 milioni in linea con il medesimo dato dell’esercizio
precedente.

La voce passivita tributarie ammonta a Euro 9,7 milioni e si contrappone a Euro 13,8 milioni dell’esercizio
2010-2011 con un decremento di Euro 4,1 milioni dovuto per lo piu all’effetto dell’uscita dall’area di
consolidamento della partecipata Mittel Generale Investimenti S.p.A..

Il capitale circolante netto ammonta a Euro 100,9 milioni rispetto ad Euro 85,5 milioni dell’esercizio 2010-
2011. L'incremento di Euro 15,4 milioni (pari al 17,98%) e per lo piu dovuto allincremento delle rimanenze
immobiliari aumentate nell’esercizio di Euro 14,0 milioni. La voce capitale circolante netto € composta dal
valore delle rimanenze immobiliari pari a Euro 117,6 milioni (Euro 103,6 milioni nel bilancio dello scorso
esercizio) e dalla sommatoria dei crediti diversi e altre attivita correnti pari a Euro 18,2 milioni (Euro 9,5
milioni nel bilancio dello scorso esercizio) e debiti diversi e altre passivita correnti pari a Euro 35,0 milioni
(Euro 27,8 milioni nel bilancio dello scorso esercizio).

Il patrimonio netto di Gruppo ammonta ad Euro 342,0 milioni e si contrappone a Euro 293,8 milioni
dell’esercizio 2010-2011 con un incremento di Euro 48,2 milioni mentre il patrimonio netto di pertinenza dei
terzi, pari ad Euro 55,5 milioni, si raffronta ad Euro 187,5 milioni dell’esercizio precedente. Il patrimonio netto
complessivo ammonta ad Euro 397,5 milioni e si contrappone a Euro 481,3 milioni dell’esercizio precedente
con un decremento di Euro 83,8 milioni. Tali variazioni sono attribuibili, oltre che al risultato di esercizio in
perdita per Euro 22,1 milioni, al decremento complessivo conseguente all’effetto della variazione nell’area di
consolidamento derivante dall'acquisizione del controllo totalitario di Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A. per un
valore complessivo di Euro 64,1 milioni, all'incremento complessivo della riserva da valutazione per Euro 6,9
milioni di Euro e al decremento dalla distribuzione di interessenze di minoranza per 4,5 milioni di Euro. Con
riferimento al patrimonio netto di Gruppo la variazione complessiva, pari ad Euro 48,2 milioni, deriva
dallincremento conseguente all’eccedenza del patrimonio netto acquisito nell’esercizio di Tethys S.p.A. e
Hopa S.p.A. rispetto alle partecipazioni incrementali e allaumento di capitale al servizio della fusione di
Hopa S.p.A. per un totale di Euro 58,9 milioni, al risultato negativo di spettanza del Gruppo, pari ad Euro
17,9 milioni e alla variazione positiva della redditivita complessiva sospesa a riserva di valutazione di
spettanza del Gruppo di Euro 7,2 milioni.

La posizione finanziaria netta ammonta a Euro 196,8 milioni negativa e si contrappone a Euro 182,3 milioni
negativa al 30 settembre 2011 con un peggioramento di complessivi Euro 14,5 milioni rispetto al dato
dell’'esercizio precedente nonostante I'esborso di Euro 37,5 milioni correlato all’esercizio delle opzioni call su
azioni Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A. propedeutico alla successiva fusione in Mittel S.p.A.. In particolare i
debiti verso il sistema bancario si sono ridotti di oltre Euro 184 milioni a fronte della riduzione di circa Euro
137 milioni di crediti finanziari correnti.

Per quanto concerne la voce crediti finanziari correnti, si evidenzia che in tale posta risulta iscritto un credito
vantato da Mittel Partecipazioni Stabili S.r.I. di circa Euro 21 milioni incassato in data 20 dicembre 2012.

Prospetto relativo alla posizione finanziaria netta

(Migliaia di Euro) 30.09.2012 30.09.2011 Variazione

Cassa 14 193 (179)
Altre disponibilita liquide 25.678 64.463 (38.785)
Titoli detenuti per la negoziazione - 17.995 (17.995)
Liquidita corrente 25.692 82.651 (56.959)
Crediti finanziari correnti 37.819 174.662 (136.843)
Debiti bancari (236.405) (420.723) 184.318
Altri debiti finanzari (23.961) (18.928) (5.083)
Indebitamento finanziario (260.366) (439.651) 179.285
Posizione finanziaria netta (196.855) (182.338) (14.517)
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La voce altre disponibilita liquide al 30 settembre 2012 include Euro 10,9 milioni di crediti che risultano
classificati nella voce crediti finanziari correnti negli schemi di bilancio; tale inclusione riflette la pronta
convertibilita dei crediti medesimi in un ammontare noto di denaro, senza rischio di variazione del valore.

Come gia indicato in premessa, Mittel S.p.A., in quanto controllante dellintero capitale sociale di Mittel
Generale Investimenti S.p.A., sino al Resoconto Intermedio di Gestione al 30 giugno 2012, ha redatto il
bilancio in conformita a quanto previsto dalle istruzioni per la redazione del Bilancio degli intermediari
finanziari iscritti nell’elenco speciale degli istituti di moneta elettronica (IMEL), delle societa di gestione del
risparmio (SGR) e delle societa di intermediazione immobiliare (SIM), emanate da Banca d’ltalia in data 13
marzo 2012. Tale provvedimento focalizzandosi sulle informazioni piu attendibili e piu rilevanti da includere
nei prospetti di bilancio di tali societa, non prevede la distinzione "corrente/non corrente" in quanto non
prioritaria per soggetti che non forniscono beni o servizi entro un ciclo operativo chiaramente identificabile
(cosi come definito dallo IAS 1).

Pertanto, al fine di consentire un’adeguata analisi comparativa dell’evoluzione della Posizione Finanziaria
Netta (intesa come differenza tra Liquidita corrente, Crediti Finanziari correnti ed Indebitamento Finanziario
corrente e non corrente) rispetto alla Posizione Finanziaria Netta esposta nellambito dell’informativa
riportata nel Bilancio consolidato di Mittel S.p.A. al 30 settembre 2011, secondo corretti criteri di omogeneita
comparativa, si € ritenuto necessario procedere ad una revisione dettagliata dei criteri di classificazione
adottati per la distinzione dell'attivo corrente e non corrente, onde pervenire ad un’identificazione delle
attivita finanziarie correnti, il cui recupero o regolamento ¢ atteso entro dodici mesi dalla data di riferimento.

Si & quindi proceduto alla riclassificazione dai crediti finanziari correnti alle attivita finanziarie non correnti al
30 settembre 2011 di totali Euro 218,0 milioni di cui Euro 118,9 milioni sono costituiti dal’ammontare dei
Finanziamenti verso terzi effettuati dalla ex controllata Mittel Generale Investimenti S.p.A. (uscita dall’area di
consolidamento su base integrale nel presente esercizio) ed Euro 99,0 milioni sono relativi ad ulteriori
finanziamenti non correnti.

Stante quanto sopra evidenziato, la Posizione Finanziaria Netta al 30 settembre 2011 evidenzia un
decremento di Euro 225,7 milioni rispetto a quanto indicato nel bilancio dello scorso esercizio passando da
Euro 43,4 milioni a Euro 182,3 milioni negativa.

Indicatori di redditivita del Gruppo

Per facilitare la comprensione dei propri dati economici e patrimoniali, il Gruppo utilizza alcuni indicatori di
larga diffusione, non previsti peraltro dagli IAS/IFRS. Proprio in quanto non riconducibili ai principi contabili di
riferimento, le definizioni degli indicatori utilizzati dal Gruppo potrebbero non essere omogenee con quelle
adottate da altre societa o Gruppi e non essere quindi con essi comparabili.

Indicatori Economico Finanziari 30.09.2012 30.09.2011
Valore aggiunto su Ricavi 19,12% 17,75%
Risultato Netto su Ricavi (30,57)% (108,21)%
Margine Operativo Lordo 4.201 3.121
Margine Operativo su Ricavi 5,81% 5,69%
Indebitamento finanziario/ Patrimonio netto 0,65 0,91
Posizione finanziaria netta/Patrimonio netto 0,50 0,38
Attivita Correnti /Passivita Correnti 1,16 1,25
Crediti correnti / Passivita Correnti 0,44 0,76
Patrimonio netto / Capitale investito 0,67 0,73
Passivita finanziarie non correnti / Attivita non correnti 0,21 0,24
Patrimonio netto / Attivo non corrente 0,77 0,82
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Indicatori Economici

Il rapporto Valore Aggiunto / Ricavi (componenti positivi di reddito del margine operativo lordo) risulta in linea
con il dato dell’esercizio precedente attestandosi al 30 settembre 2012 al 19,12% dal precedente 17,75%.

Il Margine Operativo Lordo, in aumento nell’esercizio di Euro 1,1 milioni (da Euro 3,1 milioni ad Euro 4,2
milioni), risente del contributo positivo delle attivita piu tipicamente operative del Gruppo ed in particolare del
contributo positivo per Euro 6,3 milioni su tale margine della societa Fashion District Group S.p.A..

Indicatori Patrimoniali

Il rapporto Indebitamento Finanziario / Patrimonio Netto si decrementa nell’esercizio al valore di 0,65 (dal
precedente 0,91) testimoniando un miglioramento nella patrimonializzazione del Gruppo rapportata
allindebitamento finanziario con un Capitale Investito Netto finanziato per piu di 2/3 da patrimonio netto.

Il rapporto tra Attivita Correnti / Passivita Correnti pari a 1,16 (da 1,25) & sostanzialmente in linea con
I'esercizio precedente, pur in presenza di una riduzione nel rapporto Crediti Correnti / Passivita Correnti,
passato da un valore del 0,76 al 30 settembre 2011 ad un valore dello 0,44 al 30 settembre 2012.

Il rapporto Patrimonio Netto / Capitale Investito subisce una lieve diminuzione nell’esercizio ad un valore di
0,67 (da 0,73) per effetto di una contrazione del Patrimonio Netto superiore alla contrazione del Capitale
Investito.
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INFORMATIVA PER SETTORE DI ATTIVITA’

Conto economico per settore di attivita e contribuzioni ai risultati di Gruppo

Esercizio 2011
L . Costi Prov.e nti Ammortamen Quota Rusu.ltato Risultato neg. Risultato att. Risultato di Risultato di
Ricavi netti R (oneri) da . risultato delle gestione att. N Imposte R
operativi R L. tie . L. N L . L. Dismesse Terzi Gruppo
AGGREGATO \ CONSOLIDATO partecipazioni .. partecipazioni finanziaria Finanziarie
Settore Real Estate 17,0 (12,8) 0,0 (0,0) 0,1) (1,4) 0,0 0,0 (1,3) 0,0 1,5
Settore Advisory 1,8 (3,4) 0,0 0,1) (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (1,6)
Settore Partecipazioni Stabili 0,0 (0,0) 1,9 (38,1) 0,0 0,2) 25 0,0 0,1) 0,0 (33,9)
Settore Partecipazioni e PE 2,1 (9,9) 54 (5,4) (1,6) 2,0 (6,9) 0,0 (1,0) (2,2) (13,3)
Settore Outlet (6 mesi) 16,8 (14,9) 0,7) (7,1) 0,0 (3,3) 0,0 0,0 29 (5,2) (1,1)
Settore Fin. Operativa 0,2 (5,0) 0,0 0,2) 0,0 6,9 (5,9) 0,0 03 0,0 (3,5)
Riclassifica IFRS5 0,2) 5,0 0,2) 0,1 0,0 (6,9) 59 (3,4) 0,3) 0,0 0,0
ELIMINAZIONE IC (1,3) 13 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTALE CONSOLIDATO 36,4 (39,8) 6,4 (50,7) (1,7) (2,8) (4,4) (3,4) 0,5 (7,4) (52,0)
Esercizio 2012
. Proventi Ammortamen Quota Risultato Risultato neg. . . . . .
N R Costi N R N N Risultato att. Risultato di Risultato di
Ricavi netti . (oneri) da tie risultato delle gestione att. N Imposte N
] partecipazioni ioni partecipazioni fi iaria ki N dismesse Terzi Gruppo
TO \ CONSOLIDATO
Settore Real Estate 10,6 (6,7) 0,0 (0,0) (0,0) (2,7) 0,0 0,0 0,9) 0,) 03
Settore Advisory 1,8 (3,3) 0,0 (0,5) 0,0 (0,0) 0,0 0,0 0,8 0,0 (1,2)
Settore Partecipazioni Stabili 0,0 (0,0) 1,1 0,3) 0,0 0,1 (0,0) 0,0 0,1) 0,0 0,8
Settore Partecipazioni e PE 2,0 (12,4) 51 (17,2) 18,1 1,9 (1,7) 0,1 (2,8) (0,0) (6,9)
Settore Outlet 34,0 (27,8) 0,0 (14,6) 0,0 (4,1) 0,0 0,0 3,1 (8,) (5,3)
Settore Fin. Operativa (9mesi) 0,0 (1,3) 0,3 0,3) 0,0 6,4 (1,8) (7,7) (1,2) 0,0 (5,7)
Riclassifica IFRS5 (0,0) 13 0,3) 0,3 0,0 (6,4) 18 2,0 1,2 0,0 0,0
ELIMINAZIONE IC (*) (1,3) 1,1 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 (0,2)
TOTALE CONSOLIDATO 471 (49,1) 6,2 (32,6) 18,1 (4,5) (1,7) (5,7) 0,2 (4,2) (17,9)

Struttura dello stato patrimoniale consolidato per settore di attivita

Esercizio 2011

Capitale Posizione Patrimonio

circolante  Immobilizzazi Altre attivita Finanziaria Patrimonio Patrimonio netto di
AGGREGATO \ CONSOLIDATO netto oni (passivita) Finanziati da Netta Netto di cui netto di Terzi Gruppo
Settore Real Estate 89,8 24 0,2) (63,2) 28,7 1,4 27,3
Settore Advisory 1,5 0,2 0,1) 0,3 2,0 0,1 1,9
Settore Partecipazioni Stabili (0,0) 40,3 0,0 (36,6) 37 0,0 3,7
Settore Partecipazioni e PE (12,5) 2318 34,4 (20,5) 233,22 107,1 126,1
Settore Outlet 74 2103 (28,3) (92,1) 97,3 79,0 18,4
Settore Fin. Operativa (0,6) 120,9 4,7) 0,9 116,5 0,0 116,5
ELIMINAZIONE IC (**) 0,0 (28,8) 0,0 288
TOTALE CONSOLIDATO 85,5 577,0 1,2 (182,3) 481,3 187,5 293,8
Esercizio 2012

Posizione Patrimonio
Capitale Immobilizzazi Altre attivita Finanziaria Patrimonio Patrimonio netto di
TO \ CONSOLIDATO circolante netto oni (passivita) Finanziati da Netta Netto di cui netto di Terzi Gruppo

Settore Real Estate 102,4 23 (0,2) (75,7) 289 1,2 27,6
Settore Advisory 13 0,1 0,5 (1,4) 0,5 0,0 0,5
Settore Partecipazioni Stabili (0,0) 46,2 (0,0) (35,4) 10,7 0,0 10,7
Settore Partecipazioni e PE (6,4) 298,1 10,0 (33,2) 268,5 15,7 252,8
Settore Outlet 36 199,9 (25,3) (89,3) 88,9 38,6 50,3
Settore Fin. Operativa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ELIMINAZIONE IC (**) 0,0 (38,2) 0,0 38,2
TOTALE CONSOLIDATO 100,9 508,4 (14,9) (196,9) 397,5 55,5 342,0

(*) Eliminazione Risultato della gestione finanziaria a livello di intercompany (IC) generata dal Risultato attivita dismesse
(**) Eliminazione Immobilizzazioni/Posizione finanziaria derivante da posizione intercompany Debiti Non Correnti (in Posizione
Finanziaria) verso Crediti Non Correnti (in Immobilizzazioni)

Per quanto riguarda la suddivisione settoriale del Conto Economico, i ricavi e i costi infragruppo vengono riallocati ai rispettivi settori in
modo da misurare la generazione di margine in capo ad ogni settore come se questo fosse completamente autonomo; per quanto
riguarda la suddivisione settoriale dello Stato Patrimoniale i crediti e i debiti di ciascun settore ricomprendono le posizioni in essere nei
confronti degli altri settori, come se ciascun sottogruppo fosse autonomo.
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Andamento dei settori

L’attivita del Gruppo Mittel, a seguito dell’'operazione di cessione della partecipazione detenuta in Mittel
Generale Investimenti S.p.A. dettagliatamente descritta in premessa e nel paragrafo "Eventi dell’esercizio"
a cui si rimanda, si articola nei seguenti settori operativi:

e Real Estate: operazioni immobiliari di natura prevalentemente residenziale/terziario, ad oggi
ubicati in Lombardia, con profilo di rischio contenuto; gli investimenti sono effettuati dal Gruppo in
via diretta oppure tramite societa che possono essere partecipate in via minoritaria da imprenditori
esterni di provata capacita e serietd;

e Servizi di Advisory e Finanza agevolata: attivita rivolta alla clientela corporate, a fondi di private
equity e alle istituzioni italiane consistente: i) in servizi di assistenza in operazioni di M&A di societa
o0 rami di azienda in ltalia o cross-border ed in eventuali processi di privatizzazione; ii) in
assistenza nell'attivita di ristrutturazione del debito, di debt raising o di intervento sul capitale
azionario tramite ricerca di soci per aumenti di capitale o private placement; iii) in assistenza al
reperimento di finanziamenti agevolati per la ricerca, lo sviluppo o altre iniziative;

e Partecipazioni Stabili: partecipazioni storiche di minoranza in societa quotate (Intesa Sanpaolo
S.p.A., UBI Banca S.c.p.A. e RCS MediaGroup S.p.A.) e non quotate (Istituto Atesino di Sviluppo
S.p.A);

e Private Equity e Partecipazioni: investimenti effettuati direttamente dalla capogruppo o
indirettamente tramite la sottoscrizione di fondi chiusi specializzati gestiti da Societa di Gestione
del Risparmio di diritto italiano (SGR) o di diritto estero, di cui talvolta Mittel detiene parte del
capitale sociale, che investono nel capitale di medie imprese, anche quotate, con I'obiettivo di
valorizzazione nel medio termine;

e Outlet: realizzazione e gestione di grandi superfici commerciali nella formula distributiva di factory
outlet centers. Fashion District Group € il piu grande progetto per lo shopping in ltalia e ha creato
un network formato da 3 factory outlet center, integrati con funzioni ricreative, del tempo libero e
dell'intrattenimento, situati a Mantova, Valmontone (Roma) e Molfetta (Bari), localita strategiche
per densita di abitanti, transito di veicoli e flussi turistici.

Il settore Finanza Operativa, relativo alla concessione di credito finanziario e trading del portafoglio
mobiliare di proprieta, viene esposto solo in quanto presente nello scorso esercizio e fino a luglio 2012.

Si segnala che l'attuale suddivisione settoriale diverge da quanto esposto nel bilancio al 30 settembre 2011
in quanto in data 30 dicembre 2011 ¢€ stata deliberata la fusione di Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A. in Mittel
S.p.A., che ha avuto efficacia il 5 gennaio 2012. A seguito di tale operazione straordinaria, la
partecipazione in Fashion District Group, precedentemente ricompresa nel sottogruppo Tethys/Hopa, &
andata a costituire il nuovo settore “Outlet”, mentre le altre partecipazioni del medesimo sottogruppo sono
confluite nel settore Private Equity e Partecipazioni.

Informativa per settore di attivita

| settori di attivita testé descritti sono alla base dell’attivita di definizione strategica nonché di controllo
gestionale da parte del management e costituiscono pertanto l'informativa primaria utilizzata per la
gestione del Gruppo, secondo quanto richiesto dallo IFRS 8. La segmentazione per area geografica delle
attivita del Gruppo non risulta significativa essendo le attivita del Gruppo concentrate a livello nazionale.

| raggruppamenti settoriali sono definiti dai seguenti gruppi di Societa:

» Settore Real Estate: Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l.; Breme S.r.l.; CAD Immobiliare S.r.l.;
Cerca S.r.l.; Esse Ventuno S.r.l.; Fede S.r.l.; Gamma Tre S.r.l.; Immobiliare Volta Marconi S.r.l.;
Lucianita S.r.l.; MiVa S.r.l.; Regina S.r.l.; Iniziative Nord Milano S.r.l.; Livia S.r.l. in liquidazione;
Gamma Uno S.r.l. in liquidazione; Spinone S.r.l. in liquidazione;

» Settore Servizi di Advisory e Finanza agevolata: Mittel Corporate Finance S.p.A.;

+ Settore Partecipazioni Stabili: Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l.;
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+ Settore Private Equity e Partecipazioni: Mittel S.p.A.; Earchimede S.p.A.; FD33 S.p.A.; Liberata
S.p.A.; Brands Partners 2 S.p.A.; Ghea S.r.l.; Mittel Investimenti Mobiliari S.r.1.; Mittel Real Estate
SGR S.p.A.(attivita in via di dismissione); Bios S.p.A; Tower 6 Bis S.a r.l; Locaeffe S.p.A. in
liquidazione; Holinvest S.r.l. in liquidazione; Markfactor S.p.A. in liquidazione;

» Settore Outlet: Fashion District Group S.p.A.;

» Settore Finanza Operativa (dismesso): Mittel Generale Investimenti S.p.A. fino a luglio 2012.

Andamento del settore Real Estate

Dati in Euro/000

Settore Real Estate 2012 % 2011 %
Vendite 10.587 17.011

MOL 3.912 37% 4.227 25%
Risultato ante imposte 1.112 11% 2.788 16%
Utile Netto 239 2% 1.508 9%

| ricavi del settore Real Estate hanno subito nell’esercizio 2012 una contrazione del 38% circa passando
da Euro 17,0 milioni ad Euro 10,6 milioni. Tale decremento & dovuto al protrarsi della congiuntura
economica negativa che ha interessato in modo particolare il settore edile, gia penalizzato dall’aggravio
dellimposizione fiscale a seguito dell'introduzione del'lmposta Municipale Unica (IMU). In tale contesto, la
sub-holding Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. ha effettuato nello scorso esercizio un'intensa attivita di
smobilizzo del magazzino avendo completato lo sviluppo di alcune iniziative. Le cessioni immobiliari
appena descritte sono state tuttavia piu che compensate dagli sviluppi immobiliari in corso, traducendosi in
un incremento netto delle giacenze immobiliari di fine esercizio.

Le vendite immobiliari dell’esercizio 2012 sono attribuibili per Euro 5,6 milioni alla societa veicolo Esse
Ventuno S.r.l. che ha ultimato la cessione delle unita immobiliari nello stabile di Via Santa Sofia n.21 a
Milano. Le altre societa immobiliari del Gruppo hanno cosi contributo: CAD Immobiliare S.r.I. per Euro 2,6
milioni, Fede S.r.l. per Euro 1,6 milioni e Gamma Tre S.r.I. per Euro 0,8 milioni.

A livello patrimoniale le rimanenze immobiliari, incluse nel capitale circolante netto, si attestano al 30
settembre 2012 ad Euro 107,4 milioni rispetto ad Euro 93,5 milioni al 30 settembre 2011; l'incremento &
dovuto allo sviluppo delle iniziative gia in portafoglio nonché all’acquisizione da parte di MiVa S.r.l. nel
primo semestre 2012 di un complesso immobiliare del valore di Euro 3,0 milioni, adiacente all'iniziativa
immobiliare gia in corso di sviluppo da parte della stessa partecipata.

La posizioni finanziaria netta nel settore subisce nell’esercizio un peggioramento di Euro 12,5 milioni
portandosi a complessivi Euro 75,7 milioni, coerente con lo sviluppo delle iniziative sopra descritte.

Andamento del settore Servizi di Advisory e Finanza agevolata

Dati in Euro/000

Settore Advisory 2012 % 2011 %
Grant 1.201 69% 769 42%
M&A 628 36% 856 47%
Fiduciaria 0 0% 271 15%
Recupero spese (76) -4% (80) -4%
RICAVI NETTI 1.753 1.816

A partire dall'esercizio 2011/2012, i ricavi del settore Servizi di Advisory includono esclusivamente i risultati
operativi della controllata totalitaria Mittel Corporate Finance S.p.A. mentre Ma-Tra Fiduciaria S.r.l. non
rientra piu nel perimetro di consolidamento su base integrale a seguito della cessione di Mittel Generale
Investimenti S.p.A., da cui la stessa era controllata.

L’esclusione di Ma-Tra fiduciaria S.r.l. dal perimetro di consolidamento (Euro 0,4 milioni) e la perdita di
esercizio riveniente dal settore Advisory (Euro 1,2 milioni) hanno contribuito alla riduzione del Patrimonio
Netto del settore, passato da Euro 2,0 milioni ad Euro 0,5 milioni.

La riduzione di Euro 0,2 milioni del fatturato dell’attivita di “M&A” riflette il contesto del mercato italiano
delle operazioni di fusione e acquisizione che ha registrato nel corso del 2012 una delle peggiori
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performance degli ultimi anni. In base ai dati rilevati da alcuni operatori il volume di operazioni sul periodo
gennaio-settembre & stato di complessivi Euro 9,4 miliardi contro Euro 21 miliardi nello stesso periodo del
2011.

L’attivita relativa al “Grant” (finanza agevolata), anch'essa svolta da Mittel Corporate Finance S.p.A., ha
visto incrementare i propri ricavi da Euro 0,8 milioni del 30 settembre 2011 ad Euro 1,2 milioni del 30
settembre 2012; I'attivita ha beneficiato della continua contrazione del mercato del credito alle imprese e
del conseguente rinnovato interesse della media azienda italiana a fonti alternative di finanziamento, quali i
finanziamenti agevolati 0 a fondo perduto, a supporto delle politiche di internazionalizzazione o degli
investimenti in ricerca e sviluppo.

In presenza di costi operativi in linea con I'esercizio precedente (Euro 3,3 milioni da Euro 3,4 milioni), frutto
della costante attenzione al contenimento delle spese, il settore chiude I'esercizio con un risultato negativo
per Euro 1,2 milioni.

Si ricorda che il settore non vede I'allocazione dei crediti residui in capo a Mittel Corporate Finance S.p.A.
derivanti (i) dalla passata cessione di ECPI S.r.l. e di ECP International S.A. (Euro 1,9 milioni) e (ii) dalla
cessione nell’esercizio della partecipazione in Castello SGR S.p.A. a Mittel S.p.A. (Euro 3,4 milioni) ed il
relativo effetto economico positivo, stornati dal settore Servizi di Advisory e riclassificati nel settore Private
Equity e Partecipazioni.

Andamento delle Partecipazioni Stabili

Dati in Euro/000
Settore Partecipazioni Stabili 2012 2011

Proventi da partecipazioni 1.141 1.917

Il settore Partecipazioni Stabili contribuisce con un utile di Euro 0,8 milioni al risultato di gruppo rispetto alla
perdita di Euro 33,9 milioni dell’esercizio precedente, generata per circa Euro 38,1 milioni dall’impairment
effettuato sulle partecipazioni di minoranza detenute in societa quotate (in particolare azioni Intesa
Sanpaolo S.p.A. e UBI Banca S.c.p.A).

Dal punto di vista patrimoniale si rileva I'incremento del valore delle immobilizzazioni ad Euro 46,2 milioni
(da Euro 40,3 milioni al 30 settembre 2011) per effetto della valutazione del portafoglio detenuto da Mittel
Partecipazioni Stabili S.r.l.. La posizione finanziaria netta passiva si decrementa nell’esercizio per Euro 1,2
milioni passando da Euro 36,6 milioni ad Euro 35,4 milioni; tale miglioramento & dovuto essenzialmente ai
proventi da partecipazioni — dividendi delle due partecipate bancarie - ricevuti nell'esercizio e pari ad Euro
1,1 milioni (Euro 1,9 milioni nell’esercizio precedente) al netto dei costi operativi sostenuti dalla societa.

Andamento del settore del Private Equity e Partecipazioni

Dati in Euro/000

Settore Partecipazioni e PE 2012 2011
Immobilizzazioni 298.118 231.770
Patrimonio Netto 268.537 233.166
Posizione Finanziaria Netta (33.181) (20.481)

Come gia ricordato, rispetto all'esercizio precedente tale settore include le societa del sottogruppo
Tethys/Hopa ad eccezione delle partecipazioni confluite nel settore "Outlet". Sono pertanto presenti -
rispetto alla precedente rappresentazione - le partecipazioni in Earchimede S.p.A., FD33 S.p.A., Bios
S.p.A., Locaeffe S.r.l. in liquidazione, Holinvest S.r.l. in liquidazione e Markfactor S.r.l. in liquidazione. Al
fine di rendere comparabile tale nuova composizione settoriale con 'esercizio precedente ¢ stata effettuata
una riclassifica dei dati al 30 settembre 2011 secondo i nuovi criteri (tabelle precedenti).

Le immobilizzazioni pari ad Euro 298,1 milioni al 30 settembre 2012 subiscono un incremento di Euro 66,3
milioni rispetto all’esercizio precedente e sono cosi composte: partecipazioni consolidate con il metodo del
patrimonio netto e altre attivita finanziarie Euro 121,4 milioni (da Euro 116,8 milioni), crediti finanziari Euro
175,5 milioni (da Euro 107,6 milioni), altre attivita Euro 1,1 milioni. L'incremento delle immobilizzazioni &
principalmente riconducibile alla dilazione di pagamento (vendor loan) di parte del corrispettivo della
compravendita di Mittel Generale Investimenti S.p.A. concessa da Mittel S.p.A. all’acquirente Liberata
S.p.A. per Euro 30,5 milioni e all'acquisto di un contratto di finanziamento ipotecario per Euro 30,0 milioni;
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tale finanziamento, ceduto da Mittel Generale Investimenti S.p.A. a Mittel S.p.A., & in essere nei confronti
di Castello SGR S.p.A., la societa di gestione del "Fondo Augusto”, fondo comune di investimento
mobiliare chiuso riservato ad investitori qualificati, di cui Mittel S.p.A. & sottoscrittore.

L’importante incremento del patrimonio netto di Gruppo del settore Private Equity e Partecipazioni (Euro
126,7 milioni) & principalmente riferibile agli effetti dell’avvenuta cessione della controllata Mittel Generale
Investimenti S.p.A., nonché all'esercizio delle call possedute da Mittel S.p.A. su Tethys S.p.A. e da
quest’ultima su Hopa S.p.A. e alla successiva fusione di Hopa S.p.A. e Tethys S.p.A. in Mittel S.p.A.. Tale
ultima operazione ha influenzato in modo rilevante il patrimonio netto di terzi riducendolo da Euro 107,1
milioni al 30 settembre 2011 ad Euro 15,7 milioni al 30 settembre 2012.

La posizione finanziaria a seguito delle operazioni sopra descritte subisce un peggioramento attestandosi
ad Euro 33,2 milioni da Euro 20,5 milioni.

Il settore a livello economico contribuisce al risultato di Gruppo con una perdita di Euro 6,9 milioni
derivante dalla contribuzione di ricavi per Euro 2,0 milioni (da Euro 2,1 milioni), di proventi e oneri da
partecipazioni positivi per Euro 5,1 milioni (da Euro 5,4 milioni), della quota di risultato delle partecipazioni
positiva per Euro 18,1 milioni (da negativa per Euro 1,6 milioni) e del risultato della gestione finanziaria
positivo per Euro 1,9 milioni (in linea con il risultato dello scorso esercizio) a cui si contrappongono costi
operativi per Euro 12,4 milioni (da Euro 9,9 milioni), ammortamenti e svalutazioni per Euro 17,2 milioni (da
Euro 5,4 milioni), il risultato della negoziazione delle attivita finanziarie negativo per Euro 1,7 milioni (da
Euro 6,9 milioni negativo) e imposte per Euro 2,8 milioni (Euro 1,0 milioni).

Tra i costi operativi i costi del personale ammontano a Euro 4,0 milioni (da Euro 2,9 milioni dello scorso
esercizio), risentendo di maggiori costi derivanti dall'inclusione dell’ex Gruppo Tethys per l'intero esercizio
anziché per 6 mesi, nonché di costi straordinari a seguito di accordi transattivi per Euro 0,9 milioni
sostenuti in capo a Mittel S.p.A..

| proventi da partecipazioni per Euro 5,1 milioni si riferiscono principalmente ai dividendi ricevuti dai fondi di
private equity ed immobiliari detenuti da Mittel S.p.A. e da Earchimede S.p.A.. In particolare essi si
riferiscono ai proventi ricevuti da Progressio Investimenti, Alfieri Associated Investors e da Augusto.

Il risultato delle partecipazioni valutate al patrimonio netto, positivo per Euro 18,1 milioni, include gli utili
derivanti da Brands Partners 2 S.p.A. e Mittel Private Equity S.r.l. (quest’ultima fusa per incorporazione
nella stessa Brands Partners 2 S.p.A. nel mese di dicembre 2011) che recepiscono la quota di pertinenza
dell'utile realizzato a seguito della cessione dell'8,51% del capitale sociale di Moncler S.r.l., avvenuta nel
mese di ottobre 2011.

La voce ammortamenti e svalutazioni accoglie ammortamenti per Euro 5,1 milioni e rettifiche e
accantonamenti per Euro 12,1 milioni. Questi ultimi includono: (i) accantonamenti a fronte di garanzie
prestate in relazione a passate cessioni (per Euro 3,7 milioni); (ii) svalutazioni effettuate da Earchimede
Spa sul proprio portafoglio fondi e partecipazioni (per Euro 2,9 milioni); (iii) rettifiche di crediti vantati dalle
controllate Markfactor S.r.l. (per Euro 2,5 milioni) e Locaeffe S.p.A. (per Euro 0,5 milioni), derivanti dal
deterioramento delle posizioni creditorie residue in capo a tali due societa ad oggi in liquidazione e
precedentemente attive rispettivamente nel campo del factoring e del leasing; (iv) ulteriori rettifiche in capo
a Mittel S.p.A. (per Euro 2,5 milioni). Relativamente a queste ultime, Euro 2,3 milioni sono dovuti alla
rettifica prudenziale del credito verso la societa Montini S.p.A. il cui valore & stato assunto pari ai flussi di
cassa attesi per futuri rimborsi, attualizzati ad un tasso coerente al deteriorato rischio di controparte.

Infine il risultato della negoziazione di attivita finanziarie negativo per Euro 1,7 milioni (da Euro 6,9 milioni
negativi) include 'adeguamento al fair value (Euro 1,7 milioni) dell’opzione Put concessa per la vendita del
70% della societa Cinestar Italia S.p.A. esercitabile nel prossimo esercizio ad un prezzo di Euro 6,2 milioni.
L’eventuale esercizio dellopzione comportera nel prossimo esercizio un peggioramento stimato della
Posizione Finanziaria di circa Euro 21 milioni.
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Andamento del settore Outlet

Dati in Euro/000

2011
Settore Outlet 2012 % (6mesi) %
FD Mantova 10.209 30% 4.786 28%
FD Molfetta 7.245 21% 3.894 23%
FD Roma/Valmontone 16.589 49% 8.147 48%
Altro 5 0% 14 0%
RICAVI NETTI 34.048 16.841

Il settore Outlet comprende la capogruppo Fashion District Group S.p.A. e le sue controllate, tra cui la
societa Parco Mediterraneo S.r.l.. Fashion District Service S.rl. non & piu presente nellarea di
consolidamento in quanto fusa in Fashion District Group S.p.A. in data 2 Aprile 2012.

| valori economici della contribuzione settoriale non sono confrontabili con I'esercizio 2011, in quanto,
come riportato in premessa, nel corso dell’esercizio & avvenuta una variazione nell’area di consolidamento
che ha comportato l'inclusione su base integrale delle societa facenti capo a Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A.
solo dal secondo semestre dell’esercizio chiuso al 30 settembre 2011 e pertanto, nell’esercizio 2010/11 la
contribuzione del settore Outlet al consolidato del gruppo Mittel & stata di solo 6 mesi.

In un contesto economico negativo con un calo della spesa delle famiglie dell'1% stimato nel 2012 ed un
deterioramento dell'indice di fiducia delle famiglie che non supporta previsioni di ripresa nei consumi, la
societa ha saputo generare ricavi consolidati pari ad oltre Euro 34 milioni, in leggero aumento rispetto
allanno precedente, contribuendo in modo importante ai ricavi netti del Gruppo pari a complessivi Euro
47,1 milioni.

Tale risultato positivo ¢ il frutto della realizzazione nell’esercizio appena concluso degli investimenti previsti
nel Piano Industriale approvato a gennaio 2011. Questi ultimi sono stati particolarmente focalizzati
sull’Outlet di Molfetta, centro che associa notevoli potenziali di crescita ad un profilo di rischio
coerentemente piu elevato, nel quale é in fase di implementazione l'iniziativa “Street High & Loft” che
comportera investimenti stimati in complessivi Euro 2,5 milioni e che prevede, unitamente ad un piu
generale riposizionamento dell'outlet, la realizzazione di uno skatepark indoor affiancato da negozi con
formula full price legati al settore innovation e technology, street wear e articoli di design.

La societa ha proseguito la valorizzazione commerciale dei centri esistenti: 'outlet di Valmontone (Roma)
con circa 6 milioni di visitatori rimane I'outlet piu visitato d’ltalia e, unitamente alle strutture di Mantova e
Molfetta con oltre 4,8 milioni di visitatori, consente il raggiungimento di un totale aggregato di 10,7 milioni di
visitatori, pari al 26% del mercato outlet nazionale. La controllata Parco Mediterraneo S.r.l. ha invece
abbandonato la realizzazione dell’iniziativa “Fashion District Catania Outlet”. In termini di contribuzione sul
totale ricavi di settore, &€ da segnalare che il fatturato dell’outlet di Bagnolo San Vito (Mantova) ha
aumentato la propria incidenza sul totale ricavi del Gruppo Fashion District al 30% dal 28% del precedente
esercizio.

| costi operativi dell’esercizio 2012, pari a complessivi Euro 27,8 milioni, includono costi per servizi per
Euro 22,6 milioni (di cui affitti corrisposti relativamente all’Outlet di Valmontone per Euro 12,4 milioni), costi
per il personale per Euro 3,5 milioni (per complessivi 63 dipendenti) ed altri costi ed oneri netti per Euro 1,7
milioni.

Gli ammortamenti dell'esercizio sono pari ad Euro 13,7 milioni mentre accantonamenti e rettifiche
contribuiscono per Euro 0,9 milioni e sono principalmente riferibili alla svalutazione di crediti commerciali. |l
risultato della gestione finanziaria negativo per Euro 4,1 milioni € il prodotto combinato degli interessi
passivi maturati sui mutui esistenti sulle realta immobiliari di Mantova e Molfetta e sui finanziamenti erogati
dai soci nonché gli interessi sul debito riferibile a Parco Mediterraneo S.r.l., al netto di proventi finanziari
riferibili al credito per earn out sulla passata cessione dell’outlet di Valmontone.

Passando allo Stato Patrimoniale, la posizione finanziaria netta registra un miglioramento passando da
Euro 92,1 milioni ad Euro 89,3 milioni, mentre le immobilizzazioni si decrementano ad Euro 199,9 milioni
da Euro 210,3 milioni, principalmente per I'effetto combinato degli investimenti e degli ammortamenti del
periodo. Pertanto alla data del 30 settembre 2012 le immobilizzazioni sono cosi suddivise: attivita
immateriali Euro 21,7 milioni, attivita materiali Euro 146,1 milioni (rappresentate principalmente dalle
strutture di Mantova e Molfetta), crediti finanziari Euro 18,2 milioni (di cui per il prezzo differito della
passata cessione dell’outlet di Valmontone Euro 13,7 milioni e crediti infruttiferi verso la partecipata Alfa
Park S.r.I. Euro 4,5 milioni), attivita finanziarie Euro 13,9 milioni rappresentate per Euro 11,9 milioni dalla
partecipazione del 18% nella societa Alfa Park S.r.l. operativa nella realizzazione e gestione di parchi
tematici (a Molfetta “Terra dei Giganti” a Valmontone “Rainbow Magicland”). La voce altre attivita
(passivita) include fondi e passivita per imposte differite per Euro 32,1 milioni.
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Le rimanenze immobiliari inerenti l'iniziativa Parco Mediterraneo per Euro 10,2 milioni sono iscritte nel
capitale circolante netto.

Tra gli eventi da segnalare dopo la chiusura dell’esercizio, va ricordata la sottoscrizione e lintegrale
versamento da parte di tutti i soci in via proporzionale di un aumento di capitale di Fashion District Group
S.p.A. per Euro 7,5 milioni, avvenuta a dicembre 2012.

Andamento del settore Finanza Operativa (Attivita dismesse o in via di dismissione)
Il settore Finanza Operativa al 30 settembre 2012 chiude con una perdita di Euro 5,7 milioni (perdita per
Euro 3,5 milioni al 30 settembre 2011) principalmente a seguito dell’allocazione della perdita realizzata

nella cessione della partecipazione in Mittel Generale Investimenti S.p.A. da parte di Mittel S.p.A. avvenuta
in data 25 luglio 2012.

20



Andamento della Capogruppo
Signori Azionisti,

la vostra Societa ha chiuso il bilancio al 30 settembre 2012 con un utile netto di Euro 53,2 milioni contro
una perdita netta di Euro 63,4 milioni al 30 settembre 2011.

Il patrimonio netto ammonta ad Euro 327,8 milioni e si contrappone a Euro 191,5 milioni dell’esercizio
2010-2011 con un incremento di Euro 136,3 milioni.

Il risultato di esercizio & stato influenzato positivamente da dividendi per Euro 68,5 milioni e dall’'utile dalla
gestione di attivita finanziarie e partecipazioni pari nel’anno a Euro 38,6 milioni a cui si contrappongo
rettifiche di valore di partecipazioni per Euro 33,5 milioni.

Sintesi economica e finanziaria ed indicatori di risultato di Mittel S.p.A.

Come riportato in premessa, si sottolinea che i dati economici dei due esercizi non sono comparabili in
quanto il bilancio chiuso al 30 settembre 2012 include i dati economici patrimoniali e finanziari delle societa
facenti capo a Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A., operazione attuata mediante due operazioni di fusione per
incorporazione di Tethys in Mittel S.p.A. e di Hopa S.p.A. in Mittel S.p.A. per la cui dettagliata descrizione
si rimanda a quanto descritto nelle note esplicative.

Principali dati economici, finanziari e patrimoniali di Mittel S.p.A.

(Migliaia di Euro) 30.09.2012 30.09.2011
Ricavi 3.617 2.037
Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi (9.265) (5.352)
Costo del personale (4.023) (2.372)
Costi operativi (13.288) (7.724)
Proventi (oneri) da partecipazioni 107.157 13.482
Margine operativo (EBITDA) 97.486 7.795
Ammortamenti e accantonamenti (4.046) (377)
Rettifiche di valore attivita finanziarie e crediti (2.417) 0
Rettifiche di valore di partecipazioni (33.477) (68.969)
Risultato operativo (EBIT) 57.546 (61.551)
Risultato gestione finanziaria (3.553) (1.077)
Risultato della negoziazione di attivita finanziarie 0 (1.267)
Risultato ante imposte 53.993 (63.895)
Imposte (801) 459
Risultato netto dell'esercizio 53.192 (63.436)

e Ricavi: Euro 3,6 milioni rispetto a Euro 2,0 milioni al 30 settembre 2011, con una variazione
percentuale pari al 77,6% rispetto al dato dell’esercizio precedente;

e Costi operativi: Euro 13,3 milioni rispetto a Euro 7,7 milioni al 30 settembre 2011, si incrementano
di Euro 5,6 milioni con una variazione percentuale pari al 57,9% rispetto al dato dell’esercizio
precedente. L’incremento & principalmente dovuto dall’effetto incrementativo della fusione Mittel
S.p.A., Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A. nonché di costi straordinari a seguito di accordi transattivi con
personale per Euro 0,9 milioni;

e Margine operativo (EBITDA): Euro 97,5 milioni rispetto a Euro 7,8 milioni, si incrementa di Euro

89,7 milioni. Il differenziale &€ dovuto al provento derivante dalla controllata Mittel Generale
Investimenti S.p.A. a seguito della distribuzione delle riserve nonché per la plusvalenza derivante
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dalla cessione dell’intero capitale sociale a favore di Liberata S.p.A. che ha avuto esecuzione in
data 25 luglio 2012, nei termini e alle condizioni previsti dal contratto di investimento e
compravendita sottoscritto in data 24 luglio 2012 da Mittel S.p.A., Istituto Atesino di Sviluppo
S.p.A., Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto e la stessa Liberata S.p.A.;

Risultato operativo (EBIT): positivo per Euro 57,5 milioni rispetto a Euro 61,5 milioni negativo al 30
settembre 2011, registrando un incremento di Euro 119,0 milioni;

Principali dati finanziari e patrimoniali di Mittel S.p.A.

(Migliaia di Euro) 30.09.2012 30.09.2011
Immobilizzazioni immateriali 33 27
Immobilizzazioni materiali 1.116 1.123
Partecipazioni 190.804 145.439
Attivita finanziarie non correnti 215.024 125.694
Attivita (passivita) non correnti destinate alla vendita 2.500 46
Fondi rischi, Tfr e benefici ai dipendenti (4.719) (423)
Altre attivita (passivita) non correnti (1.636) (1.732)
Attivita (passivita) tributarie 16.244 2.747
Opzioni call Tethys e Hopa 0 6.820
Capitale circolante netto (*) (5.532) (817)
Capitale investito netto 413.834 278.924
Patrimonio netto (327.761) (191.539)
Posizione finanziaria netta (86.073) (87.385)

(*) costituito dalla sommatoria dei Crediti (Debiti) diversi e altre attivita (passivita) correnti

Le immobilizzazioni materiali ammontano a Euro 1,1 milioni sostanzialmente in linea con il dato
dell'esercizio precedente.

Le partecipazioni ammontano a Euro 190,8 milioni e si contrappongono a Euro 145,4 milioni dell’esercizio
2010-2011 con un incremento di Euro 45,4 milioni. Tale incremento € da ascrivere: (i) in aumento per Euro
296,3 milioni derivanti dall’apporto di partecipazioni rivenienti dalla fusione Tethys S.p.A. e Hopa S.p.A.; (ii)
in diminuzione per Euro 193,9 milioni per effetto della cancellazione della partecipazione Tethys S.p.A. e
Hopa S.p.A. e per la fusione di quest’ultime in Mittel S.p.A.; (iii) in aumento per Euro 15,3 milioni per
incremento/acquisto partecipazioni quali Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. (Euro 4,3 milioni), Castello
SGR S.p.A. (Euro 4,1 milioni), Liberata S.p.A. (Euro 1,8 milioni) e Tethys S.p.A. successivamente fusa
(Euro 5,0 milioni); (iv) in diminuzione per Euro 36,4 milioni relativamente alla cessione della totalita di Mittel
Generale Investimenti S.p.A.; (v) decrementi per Euro 33,4 milioni a fronte di impairment (tra cui
Earchimede S.p.A. per Euro 22,0 milioni e Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l. per Euro 6,6 milioni); (vi) in
diminuzione per Euro 2,5 milioni per effetto della riclassificazione di Mittel Real Estate SGR S.p.A. in
Attivita possedute per la vendita.

Le attivita finanziarie non correnti ammontano ad Euro 215,0 milioni e si contrappongono a Euro 125,7
milioni dell’esercizio 2010-2011 con un incremento di Euro 89,3 milioni. Tale incremento & attribuibile, per
lo piu, ai crediti finanziari non correnti aumentati nel corso dell’esercizio per effetto, quanto a Euro 28,7
milioni, ai finanziamenti rivenienti dalla fusione Hopa S.p.A. e, quanto a Euro 30,5 milioni, al vendor loan
concesso a Liberata S.p.A. per la cessione della partecipazione Mittel Generale Investimenti S.p.A., per
Euro 30 milioni derivante dall’acquisto, da Mittel Generale Investimenti S.p.A., di un credito finanziario
vantato nei confronti del Fondo Augusto.

Le altre attivita non correnti destinate alla vendita ammontano ad Euro 2,5 milioni e si riferiscono al valore
della partecipazione detenuta in Mittel Real Estate SGR S.p.A. a seguito della delibera di cessione della
stessa. Tale operazione &€ ampiamente dettagliata negli eventi dell’esercizio della relazione sulla gestione
del presente bilancio a cui si rimanda.
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| Fondi rischi, TFR e benefici ai dipendenti ammontano ad Euro 4,7 milioni e si contrappongono a Euro 0,4
milioni dell’esercizio precedente con un incremento di Euro 4,3 milioni da attribuire principalmente, per
Euro 3,7 milioni al’accantonamento di oneri per garanzie contrattuali rilasciate