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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE 
 
SLJQRUL A]LRQLVWL, 
 
la pUeVenWe Uela]ione accompagna il bilancio conVolidaWo al 31 dicembUe 2019 del gUXppo che fa capo alla ImYeVW S.p.A. 
(nel VegXiWo ³GUXppo ImYeVW´ o ³GUXppo´ peU il GUXppo e ³ImYeVW´,³CapogUXppo´ o ³SocieWj´ peU la conWUollanWe) a 
compleWamenWo ed inWegUa]ione delle infoUma]ioni UeVe nella NoWa InWegUaWiYa. 

In VegXiWo ai cambiamenWi inWUodoWWi dal nXoYo UegolamenWo del meUcaWo AIM IWalia/MeUcaWo AlWeUnaWiYo del CapiWale (nel 
VegXiWo ³AIM IWalia´) in YigoUe dal 15 SeWWembUe 2014, la CapogUXppo q WenXWa, a decoUUeUe dall¶eVeUci]io 2014, a UedigeUe 
il bilancio conVolidaWo. BoUVa iWaliana ha, infaWWi, pUeYiVWo che gli emiWWenWi AIM IWalia aYenWi VocieWj conWUollaWe debbano 
pXbblicaUe, Via in faVe di ammiVVione che in Yia conWinXaWiYa poVW ammiVVione, il bilancio conVolidaWo Ven]a poWeUVi 
aYYaleUe dei caVi di eVoneUo dall'obbligo di Ueda]ione del bilancio conVolidaWo di cXi all¶aUWicolo 27 del D.LgV. 127/91.  
 
Il bilancio conVolidaWo compUende il bilancio della ImYeVW e delle VocieWj conWUollaWe. RipoUWiamo di VegXiWo l¶elenco delle 
impUeVe inclXVe nell¶aUea di conVolidamenWo: 
- Angi]ia S.U.l. q conWUollaWa dalla CapogUXppo, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale, ed q la VocieWj che Vi occXpa 

della geVWione delle aWWiYiWj immobiliaUi locali]]aWe in Sicilia; 
- MC Real EVWaWe S.p.A. q conWUollaWa dalla CapogUXppo, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale a VegXiWo del 

confeUimenWo aYYenXWo nel coUVo del 2015. La MC Real EVWaWe S.p.a. deWiene dXe XniWj immobiliaUi ViWe in Roma, in 
Yia SeVWo RXfo ed in Yia GiXlia, che Vono oggeWWo di loca]ione peU me]]o di dXe conWUaWWi VWipXlaWi nel dicembUe 2014.  
 

La CapogUXppo pUeVenWa le VegXenWi paUWecipa]ioni in impUeVe collegaWe: 
- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj, che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 50%, del 

capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU l¶eVecX]ione dei laYoUi ed il conVegXenWe UibalWamenWo 
dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di SWagni di OVWia in Roma; 

- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj, che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 
50% del capiWale, ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU l¶eVecX]ione dei laYoUi ed il conVegXenWe   
UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma; 
 

Si fa pUeVenWe che i daWi UipoUWaWi nella pUeVenWe Uela]ione Vono eVpoVWi in migliaia di eXUo. 
 
Analisi sull¶andamento dei mercati in cui opera la società1 
 
L¶andamenWo ciclico del meUcaWo delle abiWa]ioni q deWeUminaWo pUeYalenWemenWe dalla YaUia]ione del liYello di domanda, 
che UappUeVenWa la YaUiabile fondamenWale nella Vpiega]ione delle YaUia]ioni delle qXanWiWj oggeWWo di Vcambio.  
Le YaUia]ioni del liYello di domanda, a loUo YolWa, dipendono da diYeUVe caXVe. Incidono i pUe]]i di offeUWa delle abiWa]ioni, 
lo VWRFN di UiVpaUmio accXmXlaWo, il coVWo del finan]iamenWo e i UeddiWi coUUenWi e aWWeVi. QXeVWi XlWimi UileYano Via in 
Uela]ione alla poVVibiliWj di UiVWabiliUe Xno VWRFN di UiVpaUmio nel fXWXUo, almeno di caUaWWeUe pUXden]iale, Via in Uela]ione 
all¶acceVVo al cUediWo e peU la VoVWenibiliWj del debiWo fXWXUo.  
Il liYello dei pUe]]i, che incide VXi liYelli della domanda, VegXe inWeUa]ioni pi� compleVVe, non eVVendo il meUcaWo delle 
abiWa]ioni UicondXcibile all¶inconWUo WUa Xn flXVVo di domanda peU ³conVXmo di Vpa]io´ e Xn flXVVo conVegXenWe d¶offeUWa 
di QXRYL beni. L¶offeUWa q Volo paU]ialmenWe deWeUminaWa dal flXVVo di nXoYe coVWUX]ioni; pUeYalenWe q inYece lo VWRFN 
eViVWenWe offeUWo VXl meUcaWo. 
Il YolXme di compUaYendiWe di abiWa]ioni in IWalia, con l¶eVclXVione dei comXni nei qXali Yige il ViVWema WaYolaUe7, q 
UiVXlWaWo, nel 2018, paUi a 578.647 NTN (Indice abiWa]ioni compUaYendXWe), il daWo pi� alWo dal 2010 ad oggi, peU effeWWo 
del qXinWo WaVVo annXale conVecXWiYo di Vegno poViWiYo (+6,5%).  
Il WaVVo di cUeVciWa pi� VignificaWiYo Vi q UegiVWUaWo nell¶aUea del NoUd EVW (+10,2%), a fUonWe di Xn meUcaWo che UappUeVenWa 
ciUca Xn qXinWo del WoWale na]ionale; il NoUd OYeVW (doYe Vi q aYXWa Xna cUeVciWa del 5,6%) UeVWa l¶aUea pi� dinamica, con 
olWUe Xn WeU]o del WoWale delle compUaYendiWe (34,2%).  
L¶eVpanVione pi� conViVWenWe Vi q UiVconWUaWa nei comXni minoUi (+6,9% in WeUmini aggUegaWi), con UappoUWi di foU]a WUa le 
YaUie aUee WeUUiWoUiali analoghi UiVpeWWo a qXelli geneUali; dinamiche meno diffeUen]iaWe caUaWWeUi]]ano i daWi dei comXni 
capolXogo, pXU peUmanendo al NoUd EVW il WaVVo pi� eleYaWo (+9,7%).  
I daWi aVVolXWi VXlle compUaYendiWe WUoYano Xn VoVWan]iale UiVconWUo, Via in WeUmini aggUegaWi che in WeUmini diVaggUegaWi, 
con qXelli UelaWiYi ai coUUiVpondenWi VWRFN (eVpUeVVi WUamiWe l¶IMI, inWenViWj del meUcaWo immobiliaUe), con il YaloUe 
aggUegaWo cUeVciXWo da 1,59% a 1,69%; da VoWWolineaUe come il daWo del NoUd EVW, peVaWo UiVpeWWo al UelaWiYo paWUimonio 

 
 
 
1 OVVeUYaWoUio del MeUcaWo ImmobiliaUe, RappoUWo ImmobiliaUe 2019 ± Il VeWWoUe UeViden]iale 
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immobiliaUe (2,03%), Via oUmai pUoVVimo a qXello del NoUd OYeVW (il pi� alWo, 2,05%), e addiUiWWXUa VXpeUioUe Ve Vi 
conVideUano i Voli comXni non capolXogo (1,91% conWUo 1,88%).  
OVVeUYando l¶andamenWo degli indici del NTN, q eYidenWe, peU WXWWe le macUoaUee, come la cUeVciWa del YolXme di 
compUaYendiWe Vi Via aUUeVWaWa nel 2006 (XlWimo anno di incUemenWo) peU i comXni non capolXogo, menWUe il meUcaWo dei 
capolXoghi nello VWeVVo anno VXbiYa gij Xna pUima fleVVione (ad ecce]ione dei capolXoghi del NoUd). A paUWiUe dal 2009 
Vi q UegiVWUaWa Xna miglioUe WenXWa del meUcaWo nei comXni capolXogo, doYe, anche nel 2011, Vi UegiVWUano i miglioUi 
UiVconWUi, menWUe le compUaYendiWe di abiWa]ioni conWinXaYano a VXbiUe Xn UidimenVionamenWo nei comXni minoUi. Nel 
2012 q eYidenWe il cUollo geneUali]]aWo delle compUaYendiWe, in WXWWe le aUee geogUafiche e Ven]a diVWin]ione fUa capolXoghi 
e non capolXoghi. Il 2013 moVWUa ancoUa Xna conWUa]ione, ma meno accenWXaWa UiVpeWWo a qXanWo oVVeUYaWo nel 2012. Con 
la Vola ecce]ione dei comXni non capolXogo delle IVole, nel 2014 appaUe eYidenWe Xn¶inYeUVione di Wenden]a che poUWa il 
meUcaWo in Xna nXoYa faVe di UipUeVa che acceleUa UepenWinamenWe nel 2016 e pUoVegXe, VeppXUe con WaVVi pi� conWenXWi, 
fino al 2018 in WXWWe le aUee del PaeVe.  
L¶andamenWo dell¶indicaWoUe dell¶inWenViWj del meUcaWo, l¶IMI, VegXe eVVen]ialmenWe le compUaYendiWe, eYiden]iando Xna 
cUeVciWa in WXWWi gli ambiWi WeUUiWoUiali; anche in qXeVWo caVo l¶analiVi delle VeUie VWoUiche meWWe in UiValWo Xna pUogUeVViYa 
UiValiWa dal 2014, che Vi q concenWUaWa VopUaWWXWWo nei comXni capolXogo.  
I comXni Vono VWaWi aggUegaWi in claVVi VXlla baVe della ³Waglia di meUcaWo´ aWWUibXiWa a ciaVcXno VXlla baVe della pUopUia 
qXoWa di faWWXUaWo UiVpeWWo al WoWale na]ionale; Vono VWaWe coVu indiYidXaWe cinqXe claVVi (Small, MediXm, LaUge, E[WUa 
LaUge, DoXble E[WUa LaUge) che UappUeVenWano le ³Waglie´ dimenVionali alle qXali ciaVcXn meUcaWo comXnale appaUWiene.  
L¶andamenWo del meUcaWo, diVWinWo in Wali nXoYe aggUega]ioni, moVWUa come le WUe faVce pi� baVVe (S, M, L) pUeVenWino Xna 
cUeVciWa VXpeUioUe alla media na]ionale (WUa +6,9% e +7,1%); Ya VegnalaWo che qXaVi il 90% dei comXni (6.801) appaUWiene 
alla Vola faVcia S, inWeUeVVando Xn WeU]o del meUcaWo (33%) na]ionale compleVViYo. Il WaVVo di cUeVciWa pi� conWenXWo Vi q 
UegiVWUaWo, inYece, nelle dXe meWUopoli (Waglia XXL), Milano e Roma, che hanno VegnaWo Xn +3,1% peU Xn YolXme di 
compUaYendiWe paUi a poco meno del 10% del WoWale.  
L¶andamenWo dal 2004 degli indici del NTN peU Waglie di meUcaWo (FigXUa 6) eYiden]ia come la cUiVi delle compUaYendiWe 
di abiWa]ioni Via VWaWa anWicipaWa nel 2006 nei comXni di Waglia pi� gUande, in paUWicolaUe Roma e Milano, VegXiWa nel 2007 
da WXWWi gli alWUi meUcaWi. Nel 2010 Vono ancoUa Roma e Milano a VpingeUe il meUcaWo, qXeVWa YolWa YeUVo il Uial]o, ma nel 
2012 il cUollo q geneUale. Dal 2014 la UipUeVa q YiVibile in WXWWi i meUcaWi che, nel gUafico degli indici, Vi diVpongono in 
oUdine cUeVcenWe di Waglia, ma Vono Volo i meUcaWi pi� gUandi, XL e XXL, a UecXpeUaUe le peUdiWe VXbiWe nel WUacollo del 
2012.  
L¶andamenWo degli indici dell¶IMI, moVWUa Xna dinamica negli XlWimi 14 anni caUaWWeUi]]aWa da dXe eVWUemi: da Xn laWo 
Roma e Milano, che Vpiccano VXl meUcaWo na]ionale, dall¶alWUo i 6.822 comXni in Waglia S, con Xn IMI VempUe ben diVWanWe 
della media na]ionale. Nel me]]o Vi diVWingXono dXe diYeUVi peUiodi: il pUimo q compUeVo WUa il 2004 e il 2009, qXando la 
dinamica nei 14 comXni in Waglia XL, nonoVWanWe il loUo peVo VXl meUcaWo na]ionale, pUeVenWa Xn YaloUe VempUe al di VoWWo 
dei comXni nelle Waglie pi� piccole, M e L; il Vecondo a paUWiUe dall¶anno della Veconda cUiVi (2012) e, con ancoUa maggioUe 
eYiden]a, dal 2014, qXando, nella UipaUWen]a del meUcaWo, i comXni in Waglia XL UecXpeUano poVi]ioni, manWenendoVi 
VWabilmenWe al di VopUa delle Waglie minoUi.  
La mappa della diVWUibX]ione comXnale del NTN nel 2018 moVWUa come, nonoVWanWe Vi oVVeUYi Xna UipUeVa dei YolXmi in 
WXWWe le UipaUWi]ioni geogUafiche, i comXni nei qXali Vi UegiVWUa Xno VcaUVo nXmeUo di Vcambi UiVXlWa ancoUa piXWWoVWo eleYaWo. 
Sono poco pi� di 5.400 i comXni nei qXali Vono VWaWe compUaYendXWe meno di 50 abiWa]ioni (compUeVi 130 comXni con 
neVVXna compUaYendiWa nel 2018) e Volo 152 i comXni nei qXali Vi Vono VXpeUaWe le 500 abiWa]ioni compUaYendXWe. 
L¶analiVi delle compUaYendiWe in WeUmini dimenVionali moVWUa dinamiche non diVVimili da qXelle YiVWe in Uela]ione al NTN, 
Via in WeUmini aggUegaWi (+6,7%), Via peU aUee: Vono VWaWe YendXWe abiWa]ioni peU Xn WoWale di olWUe 61 milioni di meWUi 
qXadUaWi, con Xna VXpeUficie media peU XniWj abiWaWiYa compUaYendXWa paUi a 105,9 m2, leggeUmenWe maggioUe UiVpeWWo a 
qXella del 2017 (+0,2 m2).  
Al NoUd Vi hanno i daWi eVWUemi in WeUmini di VXpeUficie media, enWUambi, peUalWUo, in diminX]ione (-0,2 m2): Ve nel NoUd 
EVW la VXpeUficie media compUaYendXWa UiVXlWa, infaWWi, paUi a 113,6 m2, la pi� alWUa WUa le aUee geogUafiche in cXi q VXddiYiVo 
il PaeVe, nel NoUd OYeVW Vi ha il YaloUe pi� baVVo, paUi a 101,8 m2.  
La VXddiYiVione WUa comXni capolXogo e capolXoghi di pUoYincia confeUma, come pUeYedibile, come le VXpeUfici medie 
compUaYendXWe pUeVVo i pUimi UiVXlWino ViVWemaWicamenWe infeUioUi a qXelle coUUiVpondenWi (peU aUea) compUaYendXWe nei 
Vecondi, con il YaloUe pi� baVVo in coUUiVponden]a dell¶aUea pi� dinamica (il NoUd OYeVW) e paUi a 89,8 m2, 0,7 m2 in meno 
UiVpeWWo al 2017; Wale diffeUen]a q paUWicolaUmenWe eYidenWe nelle dXe macUoaUee VeWWenWUionali (olWUe 15 m2), leggeUmenWe 
infeUioUe nel CenWUo (poco pi� di 10 m2) ed q minima nel SXd e nelle IVole (meno di 1 m2). La diVWUibX]ione, na]ionale, 
peU aUee geogUafiche e peU capolXoghi e non capolXoghi, delle compUaYendiWe (in WeUmini di NTN) peU claVVi di VXpeUficie 
delle abiWa]ioni (fino a 50 m2, da 50 m2 fino a 85 m2, da 85 m2 a 115 m2, da 115 m2 fino a 145 m2, olWUe 145 m2), dalla 
qXale Vi confeUma come il Waglio di abiWa]ione maggioUmenWe compUaYendXWo, anche nel 2018, Via VWaWo qXello compUeVo 
WUa 50 m2 e 85 m2, qXaVi 180 mila NTN, menWUe qXaVi 160 mila acqXiVWi hanno UigXaUdaWo abiWa]ioni con VXpeUficie 
compUeVa WUa 85 m2 e 115 m2. TUaVfeUendo l¶analiVi nelle macUoaUee WeUUiWoUiali, Vi poVVono oVVeUYaUe eqXilibUi diffeUenWi, 
con Xn maggioU peVo delle claVVi dimenVionali infeUioUi nelle IVole (doYe le claVVi 50-85 m2 e 115-145 m2 UiVXlWano 
pUeYalenWi UiVpeWWo a qXelle immediaWamenWe VXcceVViYe, a diffeUen]a del daWo na]ionale) ed Xna pUeYalen]a della faVcia 
cenWUale al SXd ed al NoUd EVW (Via nel daWo aggUegaWo, Via nel daWo diVaggUegaWo WUa capolXoghi e comXni non capolXogo).  
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In WeUmini di YaUia]ioni UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe, Vi UegiVWUa Xna cUeVciWa abbaVWan]a omogenea delle compUaYendiWe di 
abiWa]ioni peU WXWWe le diYeUVe claVVi dimenVionali, con WaVVi VXpeUioUi al 7% nelle dXe claVVi eVWUeme. Le dinamiche 
moVWUano inYece pUeYedibili diYeUgen]e diVaggUegando il daWo WUa comXni capolXogo e comXni non capolXogo: Ve nei 
pUimi, infaWWi, il WaVVo di cUeVciWa maggioUe Vi q UegiVWUaWo nella claVVe dimenVionale pi� baVVa (+9,5% peU gli immobili fino 
a 50 m2), VeppXUe con andamenWi aVVai diffeUen]iaWi WUa le YaUie macUoaUee del PaeVe (dal +16,5% del SXd al daWo inYaUiaWo 
del CenWUo), nei comXni minoUi Vi q aYXWa la cUeVciWa pi� UileYanWe nella faVcia dimenVionale pi� alWa (+8% peU gli immobili 
olWUe i 145 m2, con pXnWe VXpeUioUi al +10% nel CenWUo e nel NoUd EVW). Anche in WeUmini UelaWiYi il VegmenWo pi� dinamico, 
in WXWWe le macUoaUee, UiVXlWa qXello con immobili di dimenVione compUeVa WUa 50 e 85 m2, Via in WeUmini aggUegaWi, Via nei 
comXni non capolXogo; nei capolXoghi, inYece, pUeYale la faVcia pi� baVVa, peU effeWWo VopUaWWXWWo dei daWi UegiVWUaWi al 
NoUd e al CenWUo. L¶analiVi geogUafica, in geneUale, confeUma peU WXWWe le claVVi dimenVionali la pUeYalen]a delle aUee 
VeWWenWUionali e la minoUe dinamiciWj di SXd e IVole. 
In qXeVWo RappoUWo anche la VWima del YaloUe di Vcambio delle abiWa]ioni Vi modifica VXlla baVe dei nXoYi cUiWeUi di 
elaboUa]ione del NTN e, in paUWicolaUe, della VXpeUficie delle abiWa]ioni compUaYendXWe (STN).  
La banca daWi delle qXoWa]ioni OMI foUniVce peU WXWWi i comXni iWaliani, a loUo YolWa VXddiYiVi in ciUca 27 mila ]one 
omogenee, Xn inWeUYallo dei YaloUi di meUcaWo delle Wipologie UeViden]iali (abiWa]ioni VignoUili, ciYili, economiche, Yille e 
Yillini). Viene calcolaWa la qXoWa]ione media comXnale come media dei YaloUi cenWUali degli inWeUYalli di WXWWe le Wipologie 
UeViden]iali pUeVenWi in ogni ]ona OMI appaUWenenWe al comXne. Il faWWXUaWo annXale, na]ionale e peU ambiWo WeUUiWoUiale, q 
oWWenXWo come Vomma del faWWXUaWo VWimaWo peU ogni comXne peU ciaVcXn VemeVWUe, calcolaWo VXlla baVe della VXpeUficie 
delle abiWa]ioni compUaYendXWe (STN) molWiplicaWa peU la UiVpeWWiYa qXoWa]ione di UifeUimenWo media comXnale.  
Con Wali cUiWeUi Vi q qXindi effeWWXaWa Xna VWima di laUga maVVima del YaloUe moneWaUio delle abiWa]ioni compUaYendXWe nel 
2018. I daWi moVWUano dXe andamenWi abbaVWan]a chiaUi: da Xn laWo Xn incUemenWo geneUali]]aWo e Ven]a ecce]ioni del 
faWWXUaWo compleVViYo UiVpeWWo al 2017; dall¶alWUo Xna UidX]ione alWUeWWanWo geneUali]]aWa del faWWXUaWo medio, oYYeUo 
UappoUWaWo alla Vingola XniWj compUaYendXWa.  
La VWima compleVViYa del faWWXUaWo 2018 q paUi a 94,3 miliaUdi di eXUo, 53 dei qXali (olWUe il 56%) concenWUaWi nel NoUd; il 
WaVVo di cUeVciWa pi� eleYaWo Vi q UegiVWUaWo nel NoUd EVW, +9,4%, qXaVi il doppio del WaVVo na]ionale (+5,2%); i WaVVi pi� 
baVVi Vi Vono aYXWi al CenWUo e al SXd, enWUambi al di VoWWo del 4%.  
In WeUmini di faWWXUaWo medio, inYece, conWinXa a pUeYaleUe il CenWUo (poco meno di 200.000 eXUo), peU qXanWo Vi Via 
UegiVWUaWa pUopUio in qXeVWa macUoaUea la maggioUe compUeVVione UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe (-5.100 eXUo); le alWUe 
macUoaUee, pXU UegiVWUando, come deWWo, Xn Vegno negaWiYo, hanno WXWWaYia aYXWo cali infeUioUi (-2.100 eXUo) al daWo medio 
na]ionale.  
DiVaggUegando l¶analiVi in comXni capolXogo e comXni non capolXogo, non Vi Vegnalano diffeUen]e VignificaWiYe UiVpeWWo 
agli andamenWi di caUaWWeUe geneUale fin qXi deVcUiWWi; Ya UileYaWo Xn WaVVo di cUeVciWa dei YolXmi di faWWXUaWo maggioUe nei 
Vecondi (Via in WeUmini medi Via peU macUoaUee, con l¶Xnica ecce]ione nel SXd), a cXi coUUiVponde anche Xna UidX]ione 
meno maUcaWa del faWWXUaWo medio (-1.000 eXUo, conWUo i -3.800 eXUo dei capolXoghi).  
La VWima del YaloUe medio delle abiWa]ioni compUaYendXWe peU Waglie di meUcaWo dei comXni, infine, cUeVce, come 
pUeYedibile, al cUeVceUe della Waglia di meUcaWo, paVVando dai ciUca 120 mila eXUo VpeVi in media nel 2018 peU acqXiVWaUe 
Xna caVa nel meUcaWo S, 300 eXUo in meno UiVpeWWo al 2017, ai ciUca 290 mila eXUo VpeVi peU Xna caVa nelle dXe meWUopoli 
iWaliane, in calo di qXaVi 4.000 eXUo UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe.  
Al conWUaUio, i WaVVi di cUeVciWa dei UelaWiYi YolXmi di faWWXUaWo moVWUano Xn andamenWo oppoVWo, paVVando dal +6,6% della 
Waglia ³infeUioUe´ (S) al +1,7% della Waglia pi� alWa, XXL (Roma e Milano). 
 
 
Andamento della gestione  
L¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna della CapogUXppo Vi q incenWUaWo VXlla Ueali]]a]ione delle 
oppoUWXniWj immobiliaUi aYYYiaWe nell¶eVeUci]io pUecedenWe, aWWUaYeUVo l¶acqXiVi]ione di immobili deVWinaWi ad inWeUYenWi 
di UiqXalifica]ione e commeUciali]]a]ione. La SocieWj ha peUfe]ionaWo le YendiWe dell¶immobile ViWo in Bologna (c.d. 
paccheWWo BaUo]]i), acqXiViWo nel coUVo dell¶eVeUci]io pUcedenWe, compoVWo da pi� XniWj immobiliaUi, VXi qXali, Vono VWaWi 
compleWaWi gli inWeUYenWi di UiqXalifica]ione e Vono VWaWi VWipXlaWi gli aWWi di compUaYendiWa con gli acqXiUenWi finali.  
Con UifeUimenWo all¶opeUa]ione immobiliaUe in Bologna (c.d. paccheWWo GallieUa) q VWaWa Ueali]]aWa la ceVVione, a WiWolo 
oneUoVo, del conWUaWWo pUeliminaUe di compUaYendiWa che la SocieWj aYeYa VWipXlaWo peU l¶acqXiVi]ione degli immobili 
deVWinaWi alla UiYendiWa. Ciz ha peUmeVVo alla SocieWj di Ueali]]aUe in Wempi bUeYi, aWWUaYeUVo la ceVVione in blocco, Xna 
bXona maUginaliWj VXll¶opeUa]ione, ancoU pUima del compleWamenWo dei laYoUi di UiqXalifica]ione che alla daWa di ceVVione 
del conWUaWWo eUano in iWineUe. Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, 
VoWWoVcUiWWo nel coUVo dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe 
d¶acqXiVWo da paUWe dei clienWi. La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in 
UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
Le SocieWj conWUollaWe Angi]ia S.U.l. e MC Real EVWaWe S.p.A. hanno pUoVegXiWo la loUo aWWiYiWj di geVWione degli immobili 
ViWi UiVpeWWiYamenWe in Sicilia e in Roma. 
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PULQFLSaOL GaWL HFRQRPLFL FRVROLGaWL  
 
Il conWo economico conVolidaWo UiclaVVificaWo q pUeVenWaWo di VegXiWo:  

(ImpoUWi in eXUo migliaia) 31/12/2019 31/12/2018 
ValoUe della pUodX]ione 2.543 955 
CoVWi peU maWeUie pUime, VeUYi]i e godimenWo beni di WeU]i (1.901) (1.168) 
Valore Aggiunto 642 (214) 
CoVWo del laYoUo (81) (71) 
Margine Operativo Lordo 561 (285) 
AmmoUWamenWi, VYalXWa]ioni, alWUi accanWonamenWi, oneUi di geVWione (4.558) (2.027) 
Risultato Operativo (3.997) (2.312) 
PUoYenWi ed oneUi finan]iaUi neWWi (4) (9) 
ReWWifica YaloUe aWWiYiWj finan]iaUie   

Risultato prima delle imposte (4.001) (2.321) 
ImpoVWe VXl UeddiWo  (98) (105) 
Risultato netto dell¶esercizio (4.099) (2.426) 
UWile(PeUdiWa) d¶eVeUci]io di GUXppo (4.099) (2.426) 
UWile(PeUdiWa) d¶eVeUci]io di TeU]i    

 

Il ValoUe della pUodX]ione q deWeUminaWo, peU la paUWe dei UicaYi della CapogUXppo VcaWXUenWi dalla geVWione caUaWWeUiVWica 
dalle YendiWe degli immobili in Bologna (c.d. PaccheWWo BaUo]]i e PaccheWWo GallieUa), e dai canoni UelaWiYi agli immobili 
locaWi da paUWe delle conWUollaWe Angi]ia S.U.l. ed M.C. Real EVWaWe S.p.A 
 
Il UiVXlWaWo opeUaWiYo conVolidaWo q negaWio peU 3.997 migliaia di eXUo. QXeVWo UiVXlWa VignificaWiYamenWe inflXen]aWo da 
Xna UeWWifica di YaloUe, paUi a 3.464 migliaia di eXUo, opeUaWa VXgli immobili deWenXWi dalla conWUollaWa MC Real EVWaWe 
S.p.A., adeUendo alle UiVXlWan]e peUiWali nonchp, dalla VYalXWa]ione del cUediWo YanWaWo nei confUonWi del pUoUio clienWe dalla 
VWeVVa MC Real EVWaWe S.p.A. peU 510 migliaia di eXUo e qXanWo a 165 migliaia di eXUo peU la VYalXWa]ione di alWUi cUediWi. 
I UicaYi maWXUaWi dalla CapogUXppo ammonWano a eXUo 1.384 migliaia a WiWolo di coUUiVpeWWiYi peU la ceVVione dei diUiWWi di 
acqXiVWo VXi paccheWWi immobiliaUi oggeWWo di op]ione da paUWe della VWeVVa CapogUXppo nonchp, dai canoni aWWiYi di 
loca]ione maWXUaWi in capo alle VocieWj conWUollaWe Angi]ia S.U.l. e MC Real EVWaWe S.p.A.. 
 
  
La geVWione finan]iaUia moVWUa Xn Valdo negaWiYo peU 4 migliaia di eXUo che UifleWWe gli inWeUeVVi paVViYi VXi finan]iamenWi 
in eVVeUe.  
 
 
PULQFLSaOL GaWL SaWULPRQLaOL H ILQaQ]LaUL FRQVROLGaWL 
 
Di VegXiWo Vi UipoUWa il pUoVpeWWo ³FonWi - Impieghi´ del GUXppo al 31 dicembUe 2018 nel qXale Vono UipoUWaWi i pUincipali 
indicaWoUi paWUimoniali e finan]iaUi.  
  

(ImpoUWi in eXUo migliaia) 31/12/2019 31/12/2018 
Immobili]]a]ioni immaWeUiali neWWe 26 29 
Immobili]]a]ioni maWeUiali neWWe 12.197 14.936 
PaUWecipa]ioni ed alWUe immobili]]a]ioni finan]iaUie 10 10 
Capitale immobilizzato 12.233 14.975 
Rimanen]e di maga]]ino 1.184 1.694 
CUediWi YeUVo ClienWi 599 779 
AlWUi cUediWi 854 1.424 
RaWei e UiVconWi aWWiYi  160 
Attività d¶esercizio a breve termine 2.637 4.057 
DebiWi YeUVo foUniWoUi (707) (1.046) 
DebiWi WUibXWaUi e pUeYiden]iali (1.001) (864) 
AlWUi debiWi  (2.175) (2.188) 
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RaWei e UiVconWi paVViYi (7) (28) 
Passività d¶esercizio a breve termine (3.890) (4.126) 
Capitale d¶esercizio netto (1.253) (69) 
TUaWWamenWo di fine UappoUWo di laYoUo VXboUdinaWo (16) (12) 
AlWUe paVViYiWj a medio e lXngo WeUmine (1.761) (2.737) 
Passività a medio lungo termine (1.777) (2.749) 
Capitale investito 9.203 12.157 
PaWUimonio neWWo  (6.976) (10.355) 
PoVi]ione finan]iaUia neWWa a medio lXngo WeUmine (807) (1.112) 
PoVi]ione finan]iaUia neWWa a bUeYe WeUmine (1.420) (689) 
Mezzi propri e indebitamento finanziario netto (9.203) (12.157) 

 

Immobili]]a]ioni: Le immobili]]a]ioni maWeUiali, paUi a 12.233 migliaia di eXUo, Vono coVWiWXiWe pUincipalmenWe dagli 
aWWiYi compUeVi nel Uamo d¶a]ienda confeUiWo nel dicembUe 2014 nella conWUollaWa al 100% Angi]ia S.U.l. e dagli immobili 
facenWi capo alla conWUollaWa al 100% M.C. Real EVWaWe S.p.A.. E¶ VWaWa UecepiWa Xna UeWWifica di YaloUe, opeUaWa VX Xn 
immobile della conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A., adeUendo in Wal modo alle UiVXlWan]e peUiWali. 

Le immobili]]a]ioni finan]iaUie Vono paUi ad eXUo 10 migliaia e Vi UifeUiVcono alle paUWecipa]ioni deWenXWe nelle VocieWj 
conVoUWili DomXV Liciniae e DomXV TibXUWina del YaloUe di eXUo 5 migliaia paUi al 50% del CapiWale peU ciaVcXna.  

Rimanen]e di maga]]ino: le Uimanen]e paUi a 1.184 migliaia di eXUo Vi UifeUiVcono agli immobili di pUopUieWj della Angi]ia 
S.U.l., affeUenWe le aWWiYiWj locali]]aWe in Sicilia e UiVXlWano decUemenWaWe peU effeWWo delle Uimanen]e degli immobili della 
CapogUXppo peU l¶ini]iaWiYa immobiliaUe in Bologna ³Via BaUo]]i´.  

AlWUi cUediWi: WUa le YaUia]ioni inWeUYenXWe WUa gli alWUi cUediWi la UidX]ione q pUincipalmenWe da UicondXUUe all¶aYYenXWo 
UimboUVo delle capaUUe coUUiVpoVWe dalla CapogUXppo peU le ini]iaWiYe immobiliaUi peUfe]ionaWe oYYeUo cedXWe a fUonWe di 
coUUiVpeWWiYo.  

La poVi]ione finan]iaUia neWWa a medio lXngo WeUmine q coVWiWXiWa eVVen]ialmenWe da mXWXi ipoWecaUi in capo alle conWUollaWe 
Angi]ia S.U.l. ed M.C. Real EVWaWe S.p.A..    
 
FaWWi di UilieYo VXcceVViYi alla chiXVXUa dell¶eVeUci]io 
 
RipoUWiamo di VegXiWo alcXni faWWi di paUWicolaUe UileYan]a che Vi UiWiene XWile eYiden]iaUe alla VoVWUa aWWen]ione affeUenWi 
alla CapogUXppo ma con eYidenWi UifleVVi VX WXWWo il GUXppo ImYeVW. La CapogUXppo VWa pUoVegXendo le ini]iaWiYe 
immobiliaUi aYYiaWe nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019. In paUWicolaUe il canWieUe in GenoYa peU inWeUYenWi di UiqXalifica]ione di 
nXmeUo qXindici bo[ aXWo deVWinaWi alla YendiWa, Vi q doYXWo inWeUUompeUe in conVegXen]a dell¶emeUgen]a CoYid-19. I 
laYoUi UipUendeUanno, enWUo il meVe di giXgno 2020, in accoUdo con le diVpoVi]ioni in maWeUia di UipUeVa dell¶aWWiYiWj di 
laYoUo, in modo Wale da conVenWiUe il compleWamenWo degli inWeUYenWi e le VXcceVViYe YendiWe. 
 
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo a febbUaio 2020 aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel 
comXne di VaUeVe. 
 
Alla daWa di Ueda]ione della pUeVenWe il GUXppo VWa moniWoUando l¶eYolX]ione dell'emeUgen]a VaniWaUia del CoYid-19, che, 
nelle pUime VeWWimane del 2020, ha ini]ialmenWe impaWWaWo l'aWWiYiWj economica in Cina e VXcceVViYamenWe Vi q diffXVo negli 
alWUi PaeVi, le cXi conVegXen]e VXl YeUVanWe economico Vono allo VWaWo aWWXale di difficile qXanWifica]ione e YalXWa]ione. 
 
Tali faWWoUi Vono VWaWi conVideUaWi degli eYenWi che non compoUWano delle UeWWifiche VXi Valdi di bilancio, in qXanWo Volo a 
paUWiUe dall¶ini]io del meVe di febbUaio Wale fenomeno di emeUgen]a Vi q manifeVWaWo in EXUopa, non UappUeVenWando 
peUWanWo Xn elemenWo impaWWanWe il pUoceVVo di VWima VXl bilancio chiXVo al 31 dicembUe 2019.  
Tali faWWoUi di inVWabiliWj Vono VWaWi conVideUaWi come eYenWi che non compoUWano UeWWifiche VXi Valdi di bilancio (QRQ 
aGMXVWLQJ HYHQWV) - ai VenVi dello O.I.C.29 paUagUafo 59.b. 
 
Si Vegnala infine che la SocieWj ha confeUiWo l¶incaUico di NominaWed AdYiVeU alla SocieWj InWegUae SIM in daWa 5 febbUaio 
2020. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione e Continuità aziendale 
L¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo, VXlle aWWiYiWj della CapogUXppo in paUWicolaUe VXlla 
Ueali]]a]ione delle ini]iaWiYe che aYeYano aYXWo aYYio nell¶eVeUci]io pUecedenWe. Ci Vi UifeUiVce in paUWicolaUe alle ini]iaWiYe 
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in Bologna (BaUo]]i e GallieUa), XniWj immobiliaUi deVWinaWe ad abiWa]ione, la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa nel coUVo 
dell¶eVeUci]io 2019.  
Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, VoWWoVcUiWWo nel coUVo 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe d¶acqXiVWo da paUWe dei 
clienWi. La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
L¶emeUgen]a CoYid-19 coVWiWXiVce, nella VXa XniciWj e nella VXa compleVViWj, Xn elemenWo naWXUale di inceUWe]]a globale, 
in gUado di condi]ionaUe, come q nei faWWi la YiWa delle peUVone e qXella delle a]iende. Il VeWWoUe immobiliaUe, come la 
maggioU paUWe dei VeWWoUi econXuomici, UiVenWe negaWiYamenWe dell¶impaWWo dell¶emeUgen]a VaniWaUia. 
SXl piano a]iendale, aYXWo UigXaUdo alla conWinXiWj a]iendale, Vi UappUeVenWa che il managemenW in ViffaWWo compleVVo 
conWeVWo, VWa pUoVegXendo nelle pUopUie aWWiYiWj finali]]aWe al poWen]iamenWo del WUading immobiliaUe in IWalia che, Vi UiWiene, 
UeVWi la diUeWWUice di conWinXiWj e VYilXppo VXlla qXale poWUj fondaUVi il peUcoUVo di cUeVciWa nel pUoVVimo fXWXUo. La 
laYoUa]ione di NPL bancaUi, XniWamenWe alla poVVibiliWj di aYYiaUe nXoYi pUogeWWi di UiqXailifica]ione e diVmiVVione di 
paccheWWi immobiliaUi di gUande appeWibiliWj, poWUanno coVWiWXiUe il nXcleo opeUaWiYo VXl qXale fondaUe il Uilancio delle 
aWWiYiWj a]iendali con Xno VgXaUdo pUoieWWaWo anche alle oppoUWXniWj di VYilXppo di nXoYi pUogeWWi immobiliaUi che poWUanno 
pUoYeniUe anche da canali pi� innoYaWiYi e non Volo dal mondo delle c.d. VoffeUen]e bancaUie. In qXeVWo VenVo anche le 
VineUgie con alWUi opeUaWoUi poWUanno foUniUe XleUioUe impXlVo al peUcoUVo delineaWo. 
 
 
Operazioni con parti correlate 
Il ConViglio di AmminiVWUa]ione della IMVEST S.p.A., ai VenVi del RegolamenWo AIM IWalia in YigoUe dal 1 maU]o 2012, 
in daWa 2 agoVWo 2013 ha appUoYaWo la pUocedXUa peU le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, YolWa ad aVVicXUaUe la WUaVpaUen]a e 
la coUUeWWe]]a VoVWan]iale e pUocedXUale delle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe. La ciWaWa pUocedXUa q diVponibile pUeVVo il ViWo 
inWeUneW della ImYeVW nella Ve]ione InYeVWoU RelaWionV.  
 
Si pUeciVa che, nel coUVo del 2019, Volo la CapogUXppo ha inWUaWWenXWo UappoUWi con le VocieWj di cXi al pXnWo 2 WeU]o comma 
dell¶aUW. 2428 del codice ciYile; Wali UappoUWi Vono UappUeVenWaWi nella Wabella di VegXiWo eVpoVWa, con paUWicolaUe UifeUimenWo 
a qXelli che non Vono eliVi nel bilancio conVolidaWo.  

Crediti/Debiti Costi/Ricavi verso collegate e altre parti correlate al 31/12/2019: 
 

Partecipate e Altre parti 
correlate (in Euro)  Crediti    Debiti   Costi   Ricavi  

 DomXV TibXUWina V.c.U.l.                 143.653               162.758              30.000                

 DomXV Licinie V.c.U.l.                   66.853               115.232                     

MeWi CapiWal S.p.A.                                174.301            149.468     

     

TOTALE               210.506               452.291           179.468           

- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 50% 
del capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello 
VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di SWagni di OVWia in Roma.  

- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 
50% del capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe 
dello VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. I coVWi e i debiWi Vi UifeUiVcono alle faWWXUe UiceYXWe 
peU il UibalWamenWo dei coVWi di compeWen]a UibalWaWi a ImYeVW dalla VocieWj conVoUWile peU i laYoUi VXll¶ini]iaWiYa 
immobiliaUe di PieWUalaWa. 

- MeWi CapiWal S.p.A. deWiene Xna paUWecipa]ione nella ImYeVW S.p.a.. I coVWi, Vi UifeUiVcono alle ini]iaWiYe immobiliaUi 
in Bologna i cXi laYoUi di UiqXalifica]ione Vono VWaWi affidaWi alla MeWi CapiWal S.p.A. . TUa la Yoce dei DebiWi YeUVo 
MeWi CapiWal S.p.A. q UicompUeVo Xn impoUWo paUi a 13 miglialia di eXUo peU pagamenWi a WiWolo di anWicipa]ione 
effeWWXaWi dalla VWeVVa in faYoUe della SocieWj. 

Con UifeUimenWo alle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, Vi Vegnala che gli amminiVWUaWoUi hanno UiWenXWo i WeUmini delle VWeVVe 
eqXi e UagioneYoli peU gli a]ioniVWi. 
Si eYiden]ia, alWUeVu, che le WUanVa]ioni con paUWi coUUelaWe non inclXdono opeUa]ioni aWipiche o inXVXali con effeWWi 
VignificaWiYi VXl conWo economico della SocieWj e Vono UegolaWe VX baVi eqXiYalenWi a qXelle pUeYalenWi in WUanVa]ioni WUa 
paUWi indipendenWi. 
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Direzione e coordinamento 
 
Ai VenVi dell¶aUW. 2497-bLV codice ciYile, Vi pUeciVa che la CapogUXppo non q VoggeWWa ad aWWiYiWj di diUe]ione e 
cooUdinamenWo da paUWe di alWUa compagine VocieWaUia, in qXanWo WXWWe le deciVioni a]iendali Vono pUeVe aXWonomamenWe 
dal ConViglio di AmminiVWUa]ione. 
 
Attività di Ricerca e sviluppo 
 
Si Vegnala che anche nell¶eVeUci]io in eVame neVVXna aWWiYiWj di UiceUca e VYilXppo q VWaWa effeWWXaWa. 
 
Politica di gestione del rischio finanziario 
 
Di VegXiWo Yengono foUniWe infoUma]ioni UelaWiYamenWe agli obieWWiYi e alle poliWiche del GUXppo in maWeUia di geVWione del 
UiVchio finan]iaUio, all¶eVpoVi]ione del GUXppo alle diYeUVe faWWiVpecie di UiVchio, nonchp alle pUincipali Wecniche di 
copeUWXUa dei UiVchi VWeVVi. 
 
FabbLVRJQR ILQaQ]LaULR, ULVFKLR GL WaVVR GL LQWHUHVVH, ULVFKLR GL OLTXLGLWj 
 
Alla daWa di appUoYa]ione del pUeVenWe pUogeWWo di bilancio VXl GUXppo non inViVWono paUWicolaUi UiVchi di liqXidiWj e WaVVo 
di inWeUeVVe. PeUWanWo, il GUXppo peU le pUopUie eVigen]e di liqXidiWj XWili]]a i noUmali canali bancaUi peU la UaccolWa di 
pUoYYiVWe finan]iaUie e non deWiene VWUXmenWi finan]iaUi deUiYaWi in poUWafoglio peU aWWiYiWj di WUading o peU copeUWXUa di 
UiVchi. 
 
RLVFKLR GL FaPbLR 
 
Il GUXppo non effeWWXa noUmalmenWe WUanVa]ioni in YalXWe diYeUVe dall¶EXUo e peUWanWo non q eVpoVWo al UiVchio di 
flXWWXa]ione dei WaVVi di cambio.  
 
RLVFKLR GL FUHGLWR 
 
Anche in VegXiWo alle VYalXWa]ioni deVcUiWWe nel commenWo della ViWXa]ione economica, paWUimoniale e finan]iaUia VopUa 
UipoUWaWo, i cUediWi commeUciali del GUXppo non pUeVenWano Xna paUWicolaUe connoWa]ione di UiVchio legaWo al loUo UecXpeUo. 
Non Vono peUWanWo poVWe in eVVeUe opeUa]oni di geVWione in Wal VenVo. 
 
Informazioni sul personale e sull¶ambiente, sicurezza e salute sul luogo di lavoro 
 
Al fine di adempieUe alle diVpoVi]ioni UichiamaWe dal DecUeWo LegiVlaWiYo 32/2007, in meUiWo alle infoUma]ioni UelaWiYe al 
peUVonale dipendenWe ed all¶impaWWo VXll¶ambienWe, Vi pUeciVa che nel coUVo dell¶eVeUci]io non Vono VWaWi UileYaWi: 
- caVi di moUWi, infoUWXni e/o addebiWi alla SocieWj peU effeWWo di malaWWie pUofeVVionali e caXVe di PRbbLQJ peU cXi la 

SocieWj q VWaWa dichiaUaWa UeVponVabile; 
- danni caXVaWi all¶ambienWe, Van]ioni peU UeaWi o danni ambienWali, emiVVioni gaV ad effeWWo VeUUa. 
Le a]iende del GUXppo non pUaWicano alcXna foUma di diVcUimina]ione in baVe all¶appaUWenen]a poliWica, Vindacale, 
UeligioVa, non aWWXano alcXna foUma di coeUci]ione fiVica, menWale e conVideUano il pUopUio peUVonale come bene pUimaUio 
peU il UaggiXngimenWo degli obieWWiYi economici e Vociali. 
La VicXUe]]a e la WXWela della ValXWe negli ambienWi di laYoUo UappUeVenWano, inVieme alla WXWela dell¶ambienWe naWXUale, Wemi 
di inWeUeVVe pUioUiWaUio peU il GUXppo. 
Alla daWa del 31/12/2019 il GUXppo IMVEST ha dXe dipendenWi in foU]a in capo alla conWUollaWa Angi]ia S.U.l.. 
 
Documento programmatico sulla sicurezza 
Ai VenVi dell'aUW. 45 del D.L. 5/2012 che ha VoppUeVVo la leWW. g) del comma 1 ed abUogaWo il comma 1-biV, dell'aUW. 34 del 
decUeWo legiVlaWiYo 30 giXgno 2003 n.196 Codice in maWeUia di pUoWe]ione dei daWi peUVonali, Vi dichiaUa che non q VWaWo 
pUediVpoVWo o aggioUnaWo il DocXmenWo PUogUammaWico VXlla SicXUe]]a (DPS) in qXanWo la VocieWj non q VoggeWWa 
all¶obbligo di Ueda]ione del DPS.  
 

Roma, il 22 maggio 2020  
  

_____________________________ 
PeU il ConViglio di AmminiVWUa]ione 

L¶AmminiVWUaWoUe DelegaWo 
GLaFRPR CaSL]]L 
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Bilancio ConVolidaWo al 31/12/2019 
 
 

Stato Patrimoniale Consolidato 

ATTIVO  2019 2018 

B) Immobili]]a]ioni   

 I - Immobilizzazioni immateriali   

  1) costi di impianto e di ampliamento 26 29 

 TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL LPPaWeULaOL 26 29 

 II - Immobilizzazioni materiali   

  1) terreni e fabbricati 3.261 6.010 

  4) altri beni 10 3 

  5) immobilizzazioni in corso 8.926 8.926 

 TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL PaWeULaOL 12.197 14.936 

 III - Immobilizzazioni finanziarie   

  1) partecipazioni in   

   b) imprese collegate 10 10 

   b) altre imprese   

   

  TRWaOe SaUWecLSa]LRQL 10 10 

  3) altri titoli   

 TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL ILQaQ]LaULe 10 10 

TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL (B) 12.233 14.975 

C) Attivo circolante   

 I – Rimanenze   

  2) Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 1.184 1.694 

 TRWaOe ULPaQeQ]e 1.184 1.694 

 II – Crediti   

  1) verso clienti 599 779 

   esigibili entro l'esercizio successivo 599 779 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

  3) verso imprese collegate 211 211 

   esigibili entro l'esercizio successivo 211 211 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

  5-bis) crediti tributari 56 116 

   esigibili entro l'esercizio successivo 56 116 

  5-ter) imposte anticipate 204 204 
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ATTIVO  2019 2018 

  5-quater) verso altri 384 893 

   esigibili entro l'esercizio successivo 384 893 

 TRWaOe cUedLWL 1.453 2.202 

 IV - Disponibilita' liquide   

  1) depositi bancari e postali 55 402 

  2) cassa assegni   

  3) danaro e valori in cassa 90  

 TRWaOe dLVSRQLbLOLWa' OLTXLde 145 402 

TRWaOe aWWLYR cLUcROaQWe (C) 2.782 4.298 

D) Ratei e risconti  160 

TRWaOe aWWLYR 15.016 19.433 
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Stato Patrimoniale Consolidato  

PASSIVO 2019 2018 

A) Patrimonio netto 6.976 10.355 

 I – Capitale 13.144 13.144 

 VI - Altre riserve, distintamente indicate   

 TRWaOe aOWUe ULVeUYe   

 VIII - Utili (perdite) portati a nuovo e Riserva di consolidamento              (2.069)                 (363) 

 IX - Utile (perdita) dell'esercizio (4.099) (2.426) 

 Totale patrimonio netto di gruppo 6.976 10.355 

B) Fondi per rischi e oneri   

 2) per imposte, anche differite 1.997 1.893 

 4) altri 250  

TRWaOe IRQdL SeU ULVcKL ed RQeUL 2.248 1.893 

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 16 12 

D) Debiti   

 3) debiti verso soci per finanziamenti 13 13 

  esigibili entro l'esercizio successivo 13 13 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 4) debiti verso banche 128 156 

  esigibili entro l'esercizio successivo 128 156 

 5) debiti verso altri finanziatori 335 844 

  esigibili entro l'esercizio successivo   

  esigibili oltre l'esercizio successivo 335 844 

 6) acconti 10 360 

  esigibili entro l'esercizio successivo 10 360 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 7) debiti verso fornitori 706 1.046 

  esigibili entro l'esercizio successivo 706 1.046 

 10) debiti verso imprese collegate 402 480 

  esigibili entro l'esercizio successivo 402 480 

 12) debiti tributari 916 782 

  esigibili entro l'esercizio successivo 916 782 

 13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 85 82 

  esigibili entro l'esercizio successivo 85 82 

 14) altri debiti 3.173 3.381 

  esigibili entro l'esercizio successivo 1.749 2.269 

  esigibili oltre l'esercizio successivo 1.424 1.112 

TRWaOe debLWL 5.769 7.144 
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PASSIVO 2019 2018 

E) Ratei e risconti 7 28 

TRWaOe SaVVLYR 15.016 19.433 

 

Conto Economico Consolidato  

 2019 2018 

A) Valore della produ]ione   

 1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 2.371 947 

 2) Variazione delle rimanenze   

 5) altri ricavi e proventi 172 8 

TRWaOe YaORUe deOOa SURdX]LRQe 2.543 955 

B) Costi della produ]ione   

 6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 126 636 

 7) per servizi 920 987 

 8) per godimento di beni di terzi 345 181 

 9) per il personale   

  a) salari e stipendi 59 48 

  b) oneri sociali 17 19 

  c) trattamento di fine rapporto 4 4 

 TRWaOe cRVWL SeU LO SeUVRQaOe 81 71 

 10) ammortamenti e svalutazioni   

  a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 3 4 

  b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 5 4 

  c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni 3.463 721 

  d) svalutazione dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle 
disponibilità liquide 

  675 1.254 

 TRWaOe aPPRUWaPeQWL e VYaOXWa]LRQL 4.146 1.983 

 11) variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie di consumo e 
                      merci 

510 635- 

 12)  accantonamenti per rischi 355  

 14) oneri diversi di gestione 57 43 

TRWaOe cRVWL deOOa SURdX]LRQe 6.540 3.266 

Differen]a tra valore e costi della produ]ione (A - B) (3.997) (2.312) 

C) Proventi e oneri finan]iari   

 16) altri proventi finanziari   

  d) proventi diversi dai precedenti   

   Altri   

  TRWaOe SURYeQWL dLYeUVL daL SUecedeQWL   
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 2019 2018 

 TRWaOe aOWUL SURYeQWL ILQaQ]LaUL   

 17) interessi ed altri oneri finanziari   

  Altri (4) (9) 

 TRWaOe LQWeUeVVL e aOWUL RQeUL ILQaQ]LaUL (4) (9) 

TRWaOe SURYeQWL e RQeUL ILQaQ]LaUL (15+16-17+-17-bLV) (4) (9) 

D) Rettifiche di valore di attivita' e passivita' finan]iarie   

 18) svalutazioni   

  a) di partecipazioni   

 19) svalutazioni   

  a) di partecipazioni   

TRWaOe deOOe UeWWLILcKe dL YaORUe dL aWWLYLWa' e SaVVLYLWa' ILQaQ]LaULe (18-19)   

Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D) (4.001) (2.321) 

20) Imposte sul reddito dell'eserci]io, correnti, differite e anticipate   

 imposte correnti (98) (105) 

 imposte differite e anticipate   

TRWaOe deOOe LPSRVWe VXO UeddLWR deOO'eVeUcL]LR, cRUUeQWL, dLIIeULWe e aQWLcLSaWe (98) (105) 

21) Utile (perdita) dell'eserci]io (4.099) (2.426) 
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RENDICONTO FINANZIARIO 

(impoUWi in migliaia di EXUo) 
 

 Flusso della gestione reddituale determinato con il metodo indiretto  31/12/2019 31/12/2018  

A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione reddituale (metodo indiretto)     
      
 Utile (perdita) dell¶esercizio  (4.099) (2.426)  
 ImpoVWe VXl UeddiWo  (99) (105)  
 InWeUeVVi paVViYi/(inWeUeVVi aWWiYi)  4 9  
 (DiYidendi)     
 (PlXVYalen]e)/minXVYalen]e deUiYanWi dalla ceVVione di aWWiYiWj  - -  
      

 1. Utile (perdita) dell¶esercizio prima d¶imposte sul reddito, interessi, dividendi e 
plus/minusvalenze da cessione 

 (4.194) (2.522)  

      

ReWWifiche peU elemenWi non moneWaUi che non hanno aYXWo conWUopaUWiWa nel capiWale ciUcolanWe neWWo     
 AccanWonamenWi ai fondi  3.464 1.254  
 AmmoUWamenWi delle immobili]]a]ioni  8 8  
 SYalXWa]ioni  675 721  
 AlWUe UeWWifiche peU elemenWi non moneWaUi     
 2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn  (47) (480)  
      

VaUia]ioni del capiWale ciUcolanWe neWWo     
 DecUemenWo/(incUemenWo) delle Uimanen]e  510 (635)  
 DecUemenWo/(incUemenWo) dei cUediWi YV clienWi  188 1.582  
 IncUemenWo/(decUemenWo) dei debiWi YeUVo foUniWoUi  (340) (212)  
 DecUemenWo/(incUemenWo) UaWei e UiVconWi aWWiYi  160 (160)  
 IncUemenWo/(decUemenWo) UaWei e UiVconWi paVViYi  (21) 19  
 AlWUe YaUia]ioni del capiWale ciUcolanWe neWWo  (678) 54  
      
 3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn  (228) 168  
      
 InWeUeVVi incaVVaWi/(pagaWi)     
 (ImpoVWe VXl UeddiWo pagaWe)   (9)  
 UWili]]o dei fondi e UiVeUYe   (105)  
      
 4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche  - (114)  
      
 Flusso finanziario della gestione reddituale (A)  (228) 54  
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B. Flussi finanziari derivanti dall¶attività d¶investimento     
      
 Immobili]]a]ioni maWeUiali     
 (InYeVWimenWi)  - -  
 PUe]]o di Ueali]]o diVinYeVWimenWi  - -  
      
 Immobili]]a]ioni immaWeUiali     
 (InYeVWimenWi)  - -  
 PUe]]o di Ueali]]o diVinYeVWimenWi  - -  
      
 Immobili]]a]ioni finan]iaUie     
 (InYeVWimenWi)  - -  
 PUe]]o di Ueali]]o diVinYeVWimenWi  - -  
      
 AWWiYiWj finan]iaUie non immobili]]aWe     
 (InYeVWimenWi)  - -  
 PUe]]o di Ueali]]o diVinYeVWimenWi  - -  
      
 Flusso finanziario dell¶attività di investimento (B)  - -  
      

C. Flussi finanziari derivanti dall¶attività di finanziamento     
      

Me]]i di WeU]i     
 IncUemenWo (DecUemenWo) indebiWamenWo a bUeYe YeUVo banche  (29) 12  
 AccenVione finan]iamenWi  - -  
 RimboUVo finan]iamenWi  - -  
      

Me]]i pUopUi     
 AXmenWo di capiWale a pagamenWo     
 CeVVione (acqXiVWo) di a]ioni pUopUie  - -  
 DiYidendi (e acconWi VX diYidendi) pagaWi  - -  
      
 Flusso finanziario dell¶attività di finanziamento (C)  (29) 12  
      

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (a � b � c)  (257) 322  
 Disponibilità liquide al 1 gennaio   402 336  

 VaULa]LRQH aUHa GL FRQVROLGaPHQWR     
 Disponibilità liquide al 31 dicembre   145 402  
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2019 
 
Il Bilancio ConVolidaWo del GUXppo ImYeVW (di VegXiWo anche il ³GUXppo´), UedaWWo Vecondo i cUiWeUi pUeYiVWi dalla noUmaWiYa 
ciYiliVWica, Vi compone dei VegXenWi docXmenWi: SWaWo PaWUimoniale ConVolidaWo, ConWo Economico ConVolidaWo, 
RendiconWo Finan]iaUio ConVolidaWo e NoWa inWegUaWiYa. Il Bilancio conVolidaWo fa UifeUimenWo all¶eVeUci]io 1 gennaio 2019 
- 31 dicembUe 2019. 
 
In VegXiWo ai cambiamenWi inWUodoWWi dal nXoYo UegolamenWo del meUcaWo AIM IWalia, in YigoUe dal 15 SeWWembUe 2014, 
ImYeVW S.p.A. q WenXWa, a decoUUeUe dall¶eVeUci]io 2014, a UedigeUe il bilancio conVolidaWo. BoUVa iWaliana ha, infaWWi, pUeYiVWo 
che gli emiWWenWi AIM IWalia aYenWi VocieWj conWUollaWe debbano pXbblicaUe, Via in faVe di ammiVVione che in Yia conWinXaWiYa 
poVW ammiVVione, il bilancio conVolidaWo Ven]a poWeUVi aYYaleUe dei caVi di eVoneUo dall'obbligo di Ueda]ione del bilancio 
conVolidaWo di cXi all¶aUWicolo 27 del D.LgV. 127/91.  
 
Il pUeVenWe bilancio conVolidaWo q VWaWo pUediVpoVWo Wenendo conWo delle modifiche noUmaWiYe inWUodoWWe dal D.LgV. 
139/2015 applicabili a paUWiUe dall¶eVeUci]io 2016 e del conVegXenWe aggioUnamenWo dei pUincipi conWabili OIC. PeU gli 
effeWWi deUiYanWi dall¶applica]ione dei nXoYi pUincipi di Ueda]ione Vi Uimanda a qXanWo commenWaWo in maggioUe deWWaglio 
al VXcceVViYo paUagUafo ³Applica]ione dei nXoYi pUincipi conWabili OIC´ della pUeVenWe NoWa InWegUaWiYa. 
 
PeU ogni Yoce dello SWaWo PaWUimoniale conVolidaWo, del ConWo Economico conVolidaWo e del RendiconWo Finan]iaUio 
conVolidaWo Vono indicaWi i coUUiVpondenWi YaloUi al 31 dicembUe 2018. QXaloUa le Yoci non Viano compaUabili, qXelle 
UelaWiYe all¶eVeUci]io pUecedenWe Vono VWaWe adaWWaWe foUnendo nella NoWa InWegUaWiYa, peU le ciUcoVWan]e UileYanWi, i UelaWiYi 
commenWi.  
 
Il RendiconWo Finan]iaUio pUeVenWa le YaUia]ioni, poViWiYe o negaWiYe, delle diVponibiliWj liqXide aYYenXWe nell¶eVeUci]io ed 
q VWaWo UedaWWo con il meWodo indiUeWWo XWili]]ando lo Vchema pUeYiVWo dal pUincipio conWabile OIC 10.  
 
TXWWi i YaloUi Vono eVpoVWi in migliaia di EXUo, ValYo oYe diYeUVamenWe VpecificaWo.  
 
A paUWiUe dal pUeVenWe bilancio, i faWWi di UilieYo aYYenXWi dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io nonchp la pUopoVWa di deVWina]ione 
del UiVXlWaWo dell¶eVeUci]io Vono eVpoVWi in appoViWi paUagUafi della pUeVenWe NoWa InWegUaWiYa. InolWUe, peU effeWWo delle 
modifiche appoUWaWe ai pUoVpeWWi di bilancio con l¶aboli]ione dei conWi d¶oUdine nello VWaWo paWUimoniale, l¶impoUWo 
compleVViYo degli impegni, delle gaUan]ie e delle paVViYiWj poWen]iali non UiVXlWanWi dallo VWaWo paWUimoniale q commenWaWo 
in Xn appoViWo paUagUafo della pUeVenWe NoWa InWegUaWiYa.  
 
PeU qXanWo UigXaUda l¶aWWiYiWj e i UiVchi del GUXppo, i faWWi di UilieYo inWeUYenXWi dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io, l¶eYolX]ione 
pUeYedibile della geVWione e le infoUma]ioni UelaWiYe alle opeUa]ioni inWeUcoUVe con paUWi coUUelaWe Vi fa UinYio a qXanWo 
deVcUiWWo nella Rela]ione VXlla GeVWione. 
 
Il GUXppo non q VoggeWWo a diUe]ione e cooUdinamenWo. 
 
Il pUeVenWe bilancio q VoWWopoVWo a UeYiVione legale da paUWe della VocieWj di UeYiVione Ma]aUV IWalia S.p.A. 
 
Principi e Area di consolidamento 
 
Il Bilancio ConVolidaWo al 31 dicembUe 2019 inclXde la capogUXppo ImYeVW S.p.A. (nel VegXiWo anche ³ImYeVW´ o 
³CapogUXppo´), nonchp le paUWecipaWe indicaWe nell¶allegaWo 5, ³PaUWecipa]ioni e aUea di conVolidamenWo´. Il peUimeWUo di 
conVolidamenWo q UappUeVenWaWo dalla VegXenWi VocieWj:  
- Angi]ia S.U.l. che q conWUollaWa dalla SocieWj, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale, ed q la VocieWj cUeaWa peU la 

geVWione delle aWWiYiWj immobiliaUi locali]]aWe in Sicilia;  
- MC Real EVWaWe S.p.A. conWUollaWa dalla SocieWj, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale, ed q la VocieWj confeUiWa 

nel coUVo del 2015 medianWe aXmenWo di capiWale, che deWiene la geVWione delle aWWiYiWj immobiliaUi locali]]aWe in Roma. 
PULQFLSL GL FRQVROLGaPHQWR 
 
Sono conVideUaWe VocieWj conWUollaWe, che qXindi Yengono conVolidaWe con il meWodo deVcUiWWo nel VegXiWo: 
1) le VocieWj in cXi Xn'alWUa VocieWj diVpone della maggioUan]a dei YoWi eVeUciWabili nell'aVVemblea oUdinaUia; 
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2) le VocieWj in cXi Xn'alWUa VocieWj diVpone di YoWi VXfficienWi peU eVeUciWaUe Xn'inflXen]a dominanWe nell'aVVemblea 
oUdinaUia; 
3) le VocieWj che Vono VoWWo inflXen]a dominanWe di Xn'alWUa VocieWj in YiUW� di paUWicolaUi Yincoli conWUaWWXali con eVVa. 
Ai fini dell'applica]ione dei nXmeUi 1) e 2) Vi compXWano anche i YoWi VpeWWanWi a VocieWj conWUollaWe, a VocieWj fidXciaUie e 
a peUVona inWeUpoVWa: non Vi compXWano i YoWi VpeWWanWi peU conWo di WeU]i. 
 
Le VocieWj conWUollaWe Vono conVolidaWe a paUWiUe dalla daWa in cXi Vi aVVXme il conWUollo fino al momenWo in cXi Wale conWUollo 
ceVVa di eViVWeUe. I bilanci oggeWWo di conVolidamenWo Vono UedaWWi al 31 dicembUe 2019, oYYeUo alla daWa di UifeUimenWo del 
Bilancio conVolidaWo, e Vono geneUalmenWe qXelli appoViWamenWe pUediVpoVWi e appUoYaWi dagli OUgani AmminiVWUaWiYi delle 
Vingole VocieWj, oppoUWXnamenWe UeWWificaWi, oYe neceVVaUio, peU XnifoUmaUli ai pUincipi conWabili della CapogUXppo. Non 
Vono inclXVe nel Bilancio conVolidaWo le conWUollaWe inaWWiYe o che geneUano Xn YolXme di affaUi non VignificaWiYo, in qXanWo 
la loUo inciden]a VXi YaloUi del Bilancio conVolidaWo del GUXppo non q UileYanWe. Le VocieWj conWUollaWe eVclXVe dall¶aUea 
di conVolidamenWo Vono YalXWaWe al coVWo, UidoWWo peU peUdiWe di YaloUe nel caVo in cXi le paUWecipaWe abbiano VoVWenXWo 
peUdiWe e non Viano pUeYedibili nel fXWXUo XWili di enWiWj Wale da aVVoUbiUe le peUdiWe VoVWenXWe. 
 
Il meWodo di conVolidamenWo pUeYede che: 
- il YaloUe conWabile delle paUWecipa]ioni nelle VocieWj inclXVe nell¶aUea di conVolidamenWo Yiene eliminaWo conWUo il 

UelaWiYo paWUimonio neWWo di compeWen]a a fUonWe delle aWWiYiWj e paVViYiWj delle paUWecipaWe Vecondo il meWodo 
dell¶inWegUa]ione globale, eYiden]iando VepaUaWamenWe il paWUimonio neWWo ed il UiVXlWaWo dell¶eVeUci]io di VpeWWan]a di 
WeU]i.  

- La diffeUen]a WUa il YaloUe della paUWecipa]ione ed il paWUimonio neWWo conWabile delle paUWecipaWe al momenWo 
dell¶acqXiVi]ione q aWWUibXiWa al maggioU YaloUe delle aWWiYiWj peU cXi q VWaWa coUUiVpoVWa. L¶eYenWXale UeVidXo, Ve poViWiYo 
e UifeUiWo a capaciWj UeddiWXali fXWXUe, q iVcUiWWo in Xna Yoce dell¶aWWiYo denominaWa ³diffeUen]a di conVolidamenWo´, Ve 
negaWiYo e non impXWabile a pUeYedibili peUdiWe fXWXUe o a UeWWifica di elemenWi paWUimoniali della paUWecipaWa alla daWa 
di acqXiVi]ione, q iVcUiWWo in Xna Yoce di paWUimonio neWWo denominaWa ³UiVeUYa da conVolidamenWo´. 

- Le paUWiWe di debiWo e di cUediWo e qXelle di coVWo e di UicaYi, inWeUcoUVe WUa le VocieWj inclXVe nell¶aUea di conVolidamenWo, 
Yengono eliminaWe. In paUWicolaUe, Yengono eliminaWi gli XWili e le peUdiWe, non ancoUa Ueali]]aWi, deUiYanWi da opeUa]ioni 
VYolWe nell¶ambiWo del GUXppo, nonchp i diYidendi coUUiVpoVWi alla CapogUXppo dalle VocieWj conVolidaWe. 

- La qXoWa di paWUimonio neWWo di compeWen]a di WeU]i q eVpoVWa in appoViWa Yoce dello VWeVVo; nel conWo economico q 
eYiden]iaWo il UiVXlWaWo d¶eVeUci]io di compeWen]a dei WeU]i medeVimi. 

 
PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE 
 
I cUiWeUi adoWWaWi nella YalXWa]ione delle Yoci di bilancio Vono confoUmi a qXelli deWWaWi dalla YigenWe noUmaWiYa ciYiliVWica, 
inWeUpUeWaWa ed inWegUaWa dai pUincipi conWabili emanaWi dal OIC. 
 
La YalXWa]ione delle Yoci di bilancio q VWaWa faWWa iVpiUandoVi a cUiWeUi geneUali di pUXden]a e compeWen]a, nella pUoVpeWWiYa 
della conWinXa]ione dell'aWWiYiWj nonchp Wenendo conWo della fXn]ione economica dell¶elemenWo dell¶aWWiYo o del paVViYo 
conVideUaWo. 
 
L'applica]ione del pUincipio di pUXden]a ha compoUWaWo la YalXWa]ione indiYidXale degli elemenWi componenWi le Vingole 
poVWe o Yoci delle aWWiYiWj e paVViYiWj, peU eYiWaUe compenVi WUa peUdiWe che doYeYano eVVeUe UiconoVciXWe e pUofiWWi da non 
UiconoVceUe in qXanWo non Ueali]]aWi. 
 
In oWWempeUan]a al pUincipio di compeWen]a, l'effeWWo delle opeUa]ioni e degli alWUi eYenWi q VWaWo UileYaWo conWabilmenWe ed 
aWWUibXiWo all'eVeUci]io al qXale Wali opeUa]ioni ed eYenWi Vi UifeUiVcono e non a qXello in cXi Vi concUeWi]]ano i UelaWiYi 
moYimenWi di nXmeUaUio (incaVVi e pagamenWi). La YalXWa]ione Wenendo conWo della fXn]ione economica dell¶elemenWo 
dell¶aWWiYo o del paVViYo conVideUaWo che eVpUime il pUincipio della pUeYalen]a della VoVWan]a VXlla foUma - obbligaWoUia 
laddoYe non eVpUeVVamenWe in conWUaVWo con alWUe noUme Vpecifiche VXl bilancio - conVenWe la UappUeVenWa]ione delle 
opeUa]ioni Vecondo la UealWj economica VoWWoVWanWe gli aVpeWWi foUmali. 
 

InolWUe Vi pUeciVa che: 

- Vono VWaWi YalXWaWi VepaUaWamenWe gli elemenWi eWeUogenei, oYe pUeVenWi, UicompUeVi nelle Vingole Yoci; 

- Vono VWaWi indicaWi VolWanWo gli XWili Ueali]]aWi alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io e Vi q WenXWo conWo dei pUoYenWi, oneUi, 
UiVchi e peUdiWe di compeWen]a economica indipendenWemenWe dalla daWa dell¶incaVVo o del pagamenWo, anche Ve 
conoVciXWi dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io; 

- la VWUXWWXUa dello SWaWo PaWUimoniale e del ConWo Economico UiVpecchia il diVpoVWo del Codice CiYile. Si q WenXWo conWo 
delle diVpoVi]ioni conWenXWe nel DecUeWo LegiVlaWiYo del 17 gennaio 2003, n. 6 e VXcceVViYe modifica]ioni ed 
inWegUa]ioni, che ha inWUodoWWo anche nXoYe Yoci negli Vchemi di SWaWo PaWUimoniale e ConWo Economico; 
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- non Vono VWaWe effeWWXaWe compenVa]ioni di paUWiWe e deUoghe, in qXanWo non UiWenXWe neceVVaUie, UiVpeWWo alle 
diVpoVi]ioni degli aUWicoli 2423 e VegXenWi del Codice CiYile; 

- non Vono VWaWe opeUaWe UiYalXWa]ioni moneWaUie e non Vono VWaWi effeWWXaWi accanWonamenWi e UeWWifiche di YaloUe 
eVclXViYamenWe in applica]ione di noUme WUibXWaUie; 

La Ueda]ione del bilancio Uichiede l¶effeWWXa]ione di VWime che hanno effeWWo VXi YaloUi delle aWWiYiWj e paVViYiWj e VXlla 
UelaWiYa infoUmaWiYa di bilancio. I UiVXlWaWi che Vi conVXnWiYeUanno poWUanno diffeUiUe da Wali VWime. Le VWime Vono UiYiVWe 
peUiodicamenWe e gli effeWWi dei cambiamenWi di VWima, oYe non deUiYanWi da VWime eUUaWe, Vono UileYaWi nel conWo economico 
dell¶eVeUci]io in cXi Vi UileYano neceVVaUi ed oppoUWXni (Ve Wali cambiamenWi hanno effeWWi Volo VX Wale eVeUci]io) e anche 
negli eVeUci]i VXcceVViYi (Ve i cambiamenWi inflXen]ano Via l¶eVeUci]io coUUenWe Via qXelli VXcceVViYi). 

DL VHJXLWR VL ULSRUWaQR L SULQFLSaOL FULWHUL GL YaOXWa]LRQH aGRWWaWL SHU Oa UHGa]LRQH GHO SUHVHQWH BLOaQFLR CRQVROLGaWR. 
 

Applicazione dei nuovi principi contabili OIC 

L¶applica]ione delle noYiWj noUmaWiYe inWUodoWWe dal D.LgV. 139/2015 e dei nXoYi pUincipi conWabili OIC ha compoUWaWo 
peU il GUXppo eVclXViYamenWe modifiche di claVVifica]ione, peU effeWWo dell¶eVpoVi]ione dei pUoYenWi ed oneUi VWUaoUdinaUi 
WUa le Yoci del conWo economico che pUeVenWano la VWeVVa naWXUa delle fenomenologie che li hanno compoUWaWi.  

Si Vpecifica inolWUe che, ai VenVi dell¶aUW. 12, comma 2, del D.LgV. 139/2015, la SocieWj ha XVXfUXiWo della facolWj di non 
applicaUe il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo e l¶aWWXali]]a]ione ai cUediWi e debiWi VoUWi anWeUioUmenWe al 1� gennaio 2016. 

 
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 
 
Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono iVcUiWWe, pUeYio conVenVo del Collegio Sindacale laddoYe pUeYiVWo, al coVWo 
d¶acqXiVWo o di pUodX]ione e Vono eVpoVWe al neWWo degli ammoUWamenWi e delle eYenWXali VYalXWa]ioni. Nel coVWo di acqXiVWo 
Vi compXWano anche i coVWi acceVVoUi. Il coVWo di pUodX]ione compUende WXWWi i coVWi diUeWWamenWe impXWabili e gli alWUi coVWi, 
peU la qXoWa UagioneYolmenWe impXWabile, UelaWiYi al peUiodo di pUodX]ione e fino al momenWo dal qXale l¶immobili]]a]ione 
pXz eVVeUe XWili]]aWa. Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono ammoUWi]]aWe ViVWemaWicamenWe e la  qXoWa di ammoUWamenWo 
impXWaWa a ciaVcXn eVeUci]io Vi UifeUiVce alla UipaUWi]ione del coVWo VoVWenXWo VXll¶inWeUa dXUaWa di XWili]]a]ione. 
L¶ammoUWamenWo decoUUe dal momenWo in cXi l¶immobili]]a]ione q diVponibile e pUonWa peU l¶XVo. La ViVWemaWiciWj 
dell¶ammoUWamenWo q fXn]ionale alla coUUela]ione dei benefici aWWeVi. Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono 
ammoUWi]]aWe, a qXoWe coVWanWi. Nel caVo di Vpecie applicabile al pUeVenWe bilancio, i CRVWL GL LPSLaQWR HG aPSOLaPHQWR 
Vono ammoUWi]]aWi in Xn peUiodo di 5 eVeUci]i. 
 
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 
 
Le immobili]]a]ioni maWeUiali Vono iVcUiWWe in baVe al coVWo di acqXiVWo o di pUodX]ione, inclXVi i coVWi acceVVoUi e gli alWUi 
coVWi diUeWWamenWe aWWUibXibili, al neWWo dei UelaWiYi fondi ammoUWamenWo. Il coVWo di pUodX]ione compUende WXWWi i coVWi 
diUeWWamenWe impXWabili e gli alWUi coVWi, peU la qXoWa UagioneYolmenWe impXWabile all¶immobili]]a]ione, UelaWiYi al peUiodo 
di fabbUica]ione e fino al momenWo dal qXale il bene pXz eVVeUe XWili]]aWo. 
I coVWi VoVWenXWi peU ampliaUe, ammodeUnaUe o miglioUaUe gli elemenWi VWUXWWXUali di Xna immobili]]a]ione maWeUiale, 
inclXVe le modifiche appoUWaWe peU aXmenWaUne la UiVponden]a agli Vcopi peU cXi eVVa q VWaWa acqXiViWa, Vono capiWali]]aWi 
Ve pUodXcono Xn aXmenWo VignificaWiYo e miVXUabile della VXa capaciWj pUodXWWiYa, VicXUe]]a o YiWa XWile. 
Le VpeVe di manXWen]ione e UipaUa]ione, che non Vono incUemenWaWiYe della YiWa XWile dei ceVpiWi, Yengono impXWaWe al 
conWo economico nell¶eVeUci]io in cXi Vono VoVWenXWe. 
Le immobili]]a]ioni maWeUiali Vono ViVWemaWicamenWe ammoUWi]]aWe in qXoWe coVWanWi in ogni eVeUci]io, VXlla baVe di 
aliqXoWe di ammoUWamenWo UappUeVenWaWiYe della dXUaWa economico-Wecnica del bene. 
Le aliqXoWe XWili]]aWe peU la Ueda]ione del pUeVenWe bilancio conVolidaWo Vono le VegXenWi: 
- ImpianWi e MacchinaUi:   10% 
- AlWUe Immobili]]a]ioni MaWeUiali 20% 
- FabbUicaWi      3% 
Gli ammoUWamenWi, coVu effeWWXaWi, Vono giXdicaWi congUXi UiVpeWWo all¶inWenViWj di XWili]]a]ione ed alla YiWa XWile 
dell¶immobili]]a]ione. 
I beni di modico YaloUe e compleVViYamenWe di VcaUVa impoUWan]a in UappoUWo all¶aWWiYo di bilancio, oggeWWo di Uapido 
depeUimenWo e di fUeqXenWe UinnoYo, Vono VWaWi inWegUalmenWe impXWaWi al conWo economico nell¶eVeUci]io.  
 
IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 
 
Le paUWecipa]ioni e i WiWoli di debiWo deVWinaWi a peUmaneUe dXUeYolmenWe nel paWUimonio dell¶impUeVa peU effeWWo della 
YolonWj della diUe]ione a]iendale e dell¶effeWWiYa capaciWj della SocieWj di deWeneUle peU Xn peUiodo pUolXngaWo di Wempo 
Yengono claVVificaWe nelle immobili]]a]ioni finan]iaUie. DiYeUVamenWe, iVcUiWWe nell¶aWWiYo ciUcolanWe. Il cambiamenWo di 
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deVWina]ione WUa aWWiYo immobili]]aWo e aWWiYo ciUcolanWe, o YiceYeUVa, q UileYaWo Vecondo i cUiWeUi YalXWaWiYi Vpecifici del 
poUWafoglio di pUoYenien]a.   

La claVVifica]ione dei cUediWi WUa le immobili]]a]ioni finan]iaUie e l¶aWWiYo ciUcolanWe q effeWWXaWa in baVe al cUiWeUio della 
deVWina]ione degli VWeVVi UiVpeWWo all¶aWWiYiWj oUdinaUia e peUWanWo, indipendenWemenWe dalla Vcaden]a, i cUediWi di oUigine 
finan]iaUia Vono claVVificaWi WUa le immobili]]a]ione finan]iaUie menWUe qXelli di oUigine commeUciale Vono claVVificaWi 
nell¶aWWiYo ciUcolanWe. Il cUiWeUio di YalXWa]ione dei cUediWi q eVpoVWo nel pUoViegXo. 

PaUWHFLSa]LRQL 

Le paUWecipa]ioni in SocieWj conWUollaWe, collegaWe e in joinW YenWXUe Vono YalXWaWe al coVWo di acqXiVWo e/o di 
VoWWoVcUi]ione, eYenWXalmenWe UeWWificaWo peU WeneU conWo delle peUdiWe dXUeYoli di YaloUe; menWUe le 
paUWecipa]ioni in alWUe impUeVe Vono YalXWaWe con il meWodo del coVWo. Le paUWecipa]ioni in SocieWj conWUollaWe, 
collegaWe e in joinW YenWXUe Vono YalXWaWe al coVWo di acqXiVWo e/o di VoWWoVcUi]ione, eYenWXalmenWe UeWWificaWo 
peU WeneU conWo delle peUdiWe dXUeYoli di YaloUe; menWUe le paUWecipa]ioni in alWUe impUeVe Vono YalXWaWe con il 
meWodo del coVWo. 
PaUWHFLSa]LRQL YaOXWaWH FRQ LO PHWRGR GHO FRVWR 

Le paUWecipa]ioni Vono ini]ialmenWe iVcUiWWe al coVWo di acqXiVWo o di coVWiWX]ione, compUenViYo dei coVWi acceVVoUi. I coVWi 
acceVVoUi Vono coVWiWXiWi da coVWi diUeWWamenWe impXWabili all¶opeUa]ione, qXali, ad eVempio, i coVWi di inWeUmedia]ione 
bancaUia e finan]iaUia, le commiVVioni, le VpeVe e le impoVWe. Il YaloUe di iVcUi]ione delle paUWecipa]ioni Vi incUemenWa peU 
effeWWo degli aXmenWi di capiWale a pagamenWo o di UinXncia a cUediWi YanWaWi dalla SocieWj nei confUonWi delle paUWecipaWe. 
Gli aXmenWi di capiWale a WiWolo gUaWXiWo non incUemenWano il YaloUe delle paUWecipa]ioni.  

Nel caVo in cXi le paUWecipa]ioni abbiano VXbuWo alla daWa di bilancio peUdiWe di YaloUe UiWenXWe dXUeYoli, il loUo YaloUe di 
iVcUi]ione Yiene UidoWWo al minoU YaloUe UecXpeUabile, che q deWeUminaWo in baVe ai benefici fXWXUi che Vi pUeYede afflXiUanno 
alla SocieWj, fino all¶a]]eUamenWo del YaloUe di caUico. Nei caVi in cXi la SocieWj Via obbligaWa a faUVi caUico delle copeUWXUa 
delle peUdiWe conVegXiWe dalle paUWecipaWe pXz UendeUVi neceVVaUio Xn accanWonamenWo al paVViYo peU poWeU faU fUonWe, peU 
la qXoWa di compeWen]a, alla copeUWXUa del deficiW paWUimoniale delle VWeVVe. [OIC 21.40] 

QXaloUa negli eVeUci]i VXcceVViYi Yengano meno i moWiYi della VYalXWa]ione effeWWXaWa, il YaloUe della paUWecipa]ione Yiene 
UipUiVWinaWo fino a concoUUen]a, al maVVimo, del coVWo oUiginaUio.  

TLWROL GL GHbLWR 

I WiWoli di debiWo Vono ini]ialmenWe iVcUiWWi al coVWo di acqXiVWo o di VoWWoVcUi]ione, compUenViYo dei coVWi acceVVoUi. I coVWi 
acceVVoUi Vono UappUeVenWaWi dai coVWi di WUanVa]ione, Yale a diUe i coVWi maUginali diUeWWamenWe aWWUibXibili all¶acqXiVi]ione. 
I WiWoli di debiWo Vono YalXWaWi con il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, ValYo i caVi in cXi gli effeWWi deUiYanWi dall¶applica]ione 
di Wale cUiWeUio non Viano UileYanWi o i flXVVi di liqXidiWj pUodoWWi dai WiWoli non Viano deWeUminabili. 

Nel caVo di applica]ione del cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, i coVWi di WUanVa]ione, le eYenWXali commiVVioni e ogni 
diffeUen]a WUa YaloUe ini]iale e YaloUe nominale a Vcaden]a Vono inclXVi nel calcolo del coVWo ammoUWi]]aWo XWili]]ando il 
cUiWeUio dell¶inWeUeVVe effeWWiYo, il cXi WaVVo q calcolaWo al momenWo della UileYa]ione ini]iale del WiWolo e manWenXWo nelle 
YalXWa]ioni VXcceVViYe ValYo i caVi di inWeUeVVi conWUaWWXali YaUiabili e paUameWUaWi ai WaVVi di meUcaWo.  

Alla chiXVXUa di ogni eVeUci]io, il YaloUe dei WiWoli YalXWaWi al coVWo ammoUWi]]aWo q paUi al YaloUe aWWXale dei flXVVi finan]iaUi 
fXWXUi aWWeVi, VoWWUaWWe anche le eYenWXali peUdiWe dXUeYoli di YaloUe, VconWaWi al WaVVo di inWeUeVVe effeWWiYo.  

Il YaloUe conWabile dei WiWoli immobili]]aWi Yiene UeWWificaWo Ve il WiWolo alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io UiVXlWa 
dXUeYolmenWe di YaloUe infeUioUe, Yale a diUe qXando il YaloUe aWWXale dei flXVVi finan]iaUi fXWXUi VWimaWi, UidoWWi degli impoUWi 
che Vi VWima di non incaVVaUe, deWeUminaWo XWili]]ando il WaVVo di inWeUeVVe effeWWiYo oUiginaUio q infeUioUe al YaloUe conWabile 
dei WiWoli.  

QXaloUa Yengano meno le Uagioni che aYeYano indoWWo a UeWWificaUe il YaloUe di libUo dei WiWoli, Vi pUocede al UipUiVWino di 
YaloUe del WiWolo nei limiWi del coVWo ammoUWi]]aWo deWeUminaWo in aVVen]a della VYalXWa]ione pUecedenWemenWe appoUWaWa. 
Il coVWo di iVcUi]ione dei WiWoli immobili]]aWi non YalXWaWi al coVWo ammoUWi]]aWo Yiene UeWWificaWo Ve il WiWolo alla daWa di 
chiXVXUa dell¶eVeUci]io UiVXlWa dXUeYolmenWe di YaloUe infeUioUe al YaloUe di coVWo.  

QXaloUa Yengano meno le Uagioni che aYeYano indoWWo a UeWWificaUe il YaloUe di libUo dei WiWoli, Vi pUocede al UipUiVWino di 
YaloUe del WiWolo fino a concoUUen]a, al maVVimo, del coVWo oUiginaUio, Wenendo conWo degli eYenWXali VcaUWi o pUemi di 
VoWWoVcUi]ione/nego]ia]ione maWXUaWi.  

 

PERDITE DUREVOLI DI VALORE DELLE IMMOBILIZZAZIONI  

In pUeVen]a, alla daWa di bilancio, di indicaWoUi di peUdiWe dXUeYoli di YaloUe delle immobili]]a]ioni immaWeUiali e maWeUiali 
Vi pUocede alla VWima del loUo YaloUe UecXpeUabile. 
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QXaloUa il loUo YaloUe UecXpeUabile, inWeVo come il maggioUe WUa il YaloUe d¶XVo e il VXo faiU YalXe, al neWWo dei coVWi di 
YendiWa, q infeUioUe al coUUiVpondenWe YaloUe neWWo conWabile Vi effeWWXa la VYalXWa]ione delle immobili]]a]ioni.  

QXando non q poVVibile VWimaUe il YaloUe UecXpeUabile di Xna Vingola immobili]]a]ione Wale analiVi q effeWWXaWa con 
UifeUimenWo alla coViddeWWa ³XniWj geneUaWUice di flXVVi di caVVa´ (nel VegXiWo ³UGC´), oVVia il pi� piccolo gUXppo 
idenWificabile di aWWiYiWj che inclXde l¶immobili]]a]ione oggeWWo di YalXWa]ione e geneUa flXVVi finan]iaUi in enWUaWa che 
Vono ampiamenWe indipendenWi dai flXVVi finan]iaUi in enWUaWa geneUaWi da alWUe aWWiYiWj o gUXppi di aWWiYiWj.  
 
RIMANENZE 
Le Uimanen]e Vono YalXWaWe al minoU YaloUe WUa il coVWo di acqXiVWo o di fabbUica]ione, compUenViYo degli oneUi acceVVoUi 
ed il YaloUe di pUeVXnWo Ueali]]o deVXmibile dall¶andamenWo del meUcaWo. Il YaloUe di meUcaWo q deWeUminaWo in baVe ai coVWi 
coUUenWi alla chiXVXUa dell¶eVeUci]io. La YalXWa]ione di ogni immobile q VWaWa elaboUaWa XWili]]ando Xn YaloUe medio WUa i 
UiVXlWaWi delle VWime effeWWXaWe da eVpeUWi indipendenWi. 
I coVWi VoVWenXWi Vono eYenWXalmenWe UeWWificaWi nel Bilancio ConVolidaWo del maggioU YaloUe aWWUibXiWo in Vede di 
alloca]ione della diffeUen]a WUa pUe]]o di acqXiVWo della paUWecipa]ione e la fUa]ione di peUWinen]a del YaloUe neWWo conWabile 
delle aWWiYiWj e paVViYiWj acqXiViWe, UiWenXWo UecXpeUabile WUamiWe i UiVXlWaWi economici aWWeVi dell¶ini]iaWiYa. 
QXaloUa i coVWi iVcUiWWi in bilancio, maggioUaWi di qXelli da VoVWeneUe, appaiano VXpeUioUi alla YalXWa]ione a pUe]]i coUUenWi 
del bene che Vi VWa YaloUi]]ando, Vi pUocede ad Xna oppoUWXna VYalXWa]ione. 
I PUodoWWi in coUVo di laYoUa]ione UifeUiWi alla Ueali]]a]ione di immobili deVWinaWi alla YendiWa, Vono iVcUiWWi nelle Rimanen]e 
al coVWo e compUendono il pUe]]o di acqXiVWo dei WeUUeni, i diUiWWi edificaWoUi pagaWi e le VpeVe diUeWWamenWe UifeUibili alla 
Ueali]]a]ione dell¶opeUa. I coVWi VoVWenXWi Vono eYenWXalmenWe UeWWificaWi nel Bilancio ConVolidaWo del maggioU YaloUe 
aWWUibXiWo in Vede di alloca]ione della diffeUen]a WUa pUe]]o di acqXiVWo della paUWecipa]ione e la fUa]ione di peUWinen]a del 
YaloUe neWWo conWabile delle aWWiYiWj e paVViYiWj acqXiViWe, UiWenXWo UecXpeUabile WUamiWe i UiVXlWaWi economici aWWeVi 
dell¶ini]iaWiYa. 

I coVWi VoVWenXWi e VoVpeVi fUa le Uimanen]e Vono addebiWaWi a conWo economico in coUUiVponden]a della VoWWoVcUi]ione dei 
UogiWi di YendiWa delle poU]ioni immobiliaUi Ueali]]aWe. 

I UicaYi di commeVVa compUendono: i coUUiVpeWWiYi conWUaWWXalmenWe paWWXiWi, le YaUianWi di laYoUi foUmali]]aWe, la UeYiVione 
pUe]]i, i claim UichieVWi e gli incenWiYi, nella miVXUa in cXi q UagioneYolmenWe ceUWo che qXeVWi poVVano eVVeUe YalXWaWi con 
aWWendibiliWj. 

I coVWi di commeVVa inclXdono: WXWWi i coVWi che Vi UifeUiVcono diUeWWamenWe alla commeVVa, i coVWi che Vono aWWUibXibili 
all¶aWWiYiWj di commeVVa in geneUale e che poVVono eVVeUe allocaWi alla commeVVa VWeVVa, olWUe a qXalXnqXe alWUo coVWo che 
pXz eVVeUe VpecificaWamenWe addebiWaWo al commiWWenWe VXlla baVe delle claXVole conWUaWWXali. Nell¶ambiWo dei coVWi Vono 
inclXVi anche qXelli pUe-opeUaWiYi, oVVia i coVWi VoVWenXWi nella faVe ini]iale del conWUaWWo pUima che Yenga ini]iaWa l¶aWWiYiWj 
commiVVionaWa, qXelli poVW-opeUaWiYi, che Vi VoVWengono dopo la chiXVXUa della commeVVa ed infine i coVWi peU eYenWXali 
VeUYi]i e pUeVWa]ioni da eVegXiUe dopo il compleWamenWo delle commeVVe. 

QXaloUa Via pUobabile che i coVWi WoWali VWimaWi di Xna Vingola commeVVa eccedano i UicaYi WoWali VWimaWi, la peUdiWa pUeYiVWa 
peU il compleWamenWo della commeVVa q UileYaWa a decUemenWo dei laYoUi in coUVo VX oUdina]ione nell¶eVeUci]io in cXi la 
VWeVVa diYiene pUeYedibile, VXlla baVe di Xna obieWWiYa e UagioneYole YalXWa]ione delle ciUcoVWan]e eViVWenWi ed 
indipendenWemenWe dallo VWaWo di aYan]amenWo della commeVVa. Se Wale peUdiWa q VXpeUioUe al YaloUe dei laYoUi in coUVo, 
Yiene UileYaWo Xn appoViWo fondo UiVchi e oneUi paUi all¶ecceden]a. 
 
 
CREDITI 
I cUediWi iVcUiWWi in bilancio UappUeVenWano diUiWWi ad eVigeUe ammonWaUi di diVponibiliWj liqXide da clienWi o da alWUi WeU]i e 
Vono YalXWaWi Vecondo il YaloUe pUeVXmibile di Ueali]]a]ione. 
PeU i cUediWi maWXUaWi al 31/12/2015 la VocieWj non ha applicaWo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo. PeU i cUediWi VoUWi 
VXcceVViYamenWe la VocieWj non ha applicaWo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo poichp gli VWeVVi UiVXlWano eVigibili enWUo 12 
meVi.  
Il YaloUe nominale dei cUediWi q peUWanWo UeWWificaWo peU WeneUe conWo di peUdiWe pUeYiVWe peU ineVigibiliWj, UeWWifiche di 
faWWXUa]ione, VconWi e abbXoni e alWUe caXVe di minoU Ueali]]o. L'adegXamenWo del YaloUe nominale dei cUediWi al YaloUe 
pUeVXnWo di Ueali]]o q oWWenXWo medianWe appoViWo fondo VYalXWa]ione cUediWi, Wenendo in conVideUa]ione le condi]ioni 
economiche geneUali, di VeWWoUe. 
 
DISPONIBILIT¬ LIQUIDE 
RappUeVenWano i Valdi aWWiYi dei depoViWi bancaUi, poVWali e gli aVVegni, nonchp il denaUo e i YaloUi in caVVa alla chiXVXUa 
dell¶eVeUci]io. Le diVponibiliWj liqXide Vono iVcUiWWe al YaloUe nominale.  
 
RATEI E RISCONTI 
I UaWei aWWiYi e paVViYi UappUeVenWano UiVpeWWiYamenWe qXoWe di pUoYenWi e di coVWi di compeWen]a dell¶eVeUci]io che aYUanno 
manifeVWa]ione finan]iaUia in eVeUci]i VXcceVViYi. 
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I UiVconWi aWWiYi e paVViYi UappUeVenWano UiVpeWWiYamenWe qXoWe di coVWi e di pUoYenWi che hanno aYXWo manifeVWa]ione 
finan]iaUia nel coUVo dell¶eVeUci]io o in pUecedenWi eVeUci]i ma che Vono di compeWen]a di Xno o pi� eVeUci]i VXcceVViYi. 
Sono VWaWi deWeUminaWi Vecondo il cUiWeUio dell'effeWWiYa compeWen]a WempoUale dell'eVeUci]io. 
PeU i UaWei e UiVconWi di dXUaWa plXUiennale Vono VWaWe YeUificaWe le condi]ioni che ne aYeYano deWeUminaWa l'iVcUi]ione 
oUiginaUia, adoWWando, oYe neceVVaUio, le oppoUWXne YaUia]ioni. 
Alla fine di ciaVcXn eVeUci]io Vono YeUificaWe le condi]ioni che ne hanno deWeUminaWo la UileYa]ione ini]iale e, Ve neceVVaUio, 
Vono appoUWaWe le neceVVaUie UeWWifiche di YaloUe. In paUWicolaUe, olWUe al WUaVcoUUeUe del Wempo, peU i UaWei aWWiYi q conVideUaWo 
il YaloUe pUeVXmibile di Ueali]]a]ione menWUe peU i UiVconWi aWWiYi q conVideUaWa la VXVViVWen]a del fXWXUo beneficio 
economico coUUelaWo ai coVWi diffeUiWi. 
 
PASSIVO 
 
FONDI PER RISCHI ED ONERI 
Sono VWan]iaWi peU copUiUe peUdiWe o debiWi di eViVWen]a ceUWa o pUobabile, dei qXali WXWWaYia alla chiXVXUa dell'eVeUci]io non 
eUano deWeUminabili l'ammonWaUe o la daWa di VopUaYYenien]a. 
Nella YalXWa]ione di Wali fondi Vono VWaWi UiVpeWWaWi i cUiWeUi geneUali di pUXden]a e compeWen]a e non Vi q pUocedXWo alla 
coVWiWX]ione di fondi UiVchi geneUici pUiYi di giXVWifica]ione economica. 
Gli accanWonamenWi ai fondi UiVchi e oneUi Vono iVcUiWWi nel conWo economico fUa le Yoci dell¶aWWiYiWj geVWionale a cXi Vi 
UifeUiVce l¶opeUa]ione, pUeYalendo il cUiWeUio della claVVifica]ione peU naWXUa dei coVWi. 
L¶enWiWj degli accanWonamenWi ai fondi q miVXUaWa facendo UifeUimenWo alla miglioU VWima dei coVWi, iYi inclXVe le VpeVe 
legali, ad ogni daWa di bilancio e non q oggeWWo di aWWXali]]a]ione. 
Il VXcceVViYo XWili]]o dei fondi q effeWWXaWo in modo diUeWWo e Volo peU qXelle VpeVe e paVViYiWj peU le qXali i fondi eUano 
VWaWi oUiginaUiamenWe coVWiWXiWi. Le eYenWXali diffeUen]e negaWiYe o le ecceden]e UiVpeWWo agli oneUi effeWWiYamenWe VoVWenXWi 
Vono UileYaWe a conWo economico in coeUen]a con l¶accanWonamenWo oUiginaUio. 
Le paVViYiWj poWen]iali Vono VWaWe UileYaWe in bilancio e iVcUiWWe nei fondi in qXanWo UiWenXWe pUobabili ed eVVendo VWimabile 
con UagioneYole]]a l'ammonWaUe del UelaWiYo oneUe. 
 
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 
RifleWWe l'effeWWiYo debiWo maWXUaWo alla daWa di chiXVXUa del bilancio nei confUonWi di WXWWi i laYoUaWoUi dipendenWi ed q 
deWeUminaWo in confoUmiWj al diVpoVWo dell'aUWicolo 2120 del Codice CiYile e WenXWo conWo delle modifiche noUmaWiYe 
appoUWaWe dalla Legge 27 dicembUe 2006, n. 296. 
EVVo coUUiVponde al WoWale delle indenniWj maWXUaWe, conVideUando ogni foUma di UemXneUa]ione aYenWe caUaWWeUe 
conWinXaWiYo, al neWWo degli acconWi eUogaWi e delle anWicipa]ioni paU]iali eUogaWe in foU]a di conWUaWWi colleWWiYi o indiYidXali 
o di accoUdi a]iendali peU le qXali non ne q UichieVWo il UimboUVo. La paVViYiWj peU TFR q paUi a qXanWo Vi VaUebbe doYXWo 
coUUiVpondeUe ai dipendenWi nell¶ipoWeVi in cXi alla daWa di bilancio foVVe ceVVaWo il UappoUWo di laYoUo. Gli ammonWaUi di 
TFR UelaWiYi a UappoUWi di laYoUo gij ceVVaWi alla daWa di bilancio e il cXi pagamenWo Yiene effeWWXaWo nell¶eVeUci]io 
VXcceVViYo Vono claVVificaWi WUa i debiWi. 
In confoUmiWj alla nXoYa UifoUma pUeYiden]iale ed ai conWUaWWi colleWWiYi di laYoUo ed inWegUaWiYi a]iendali, le qXoWe maWXUaWe 
Yengono YeUVaWe VXlla baVe delle VoWWoVcUi]ioni peUYenXWe dai laYoUaWoUi a Fondi di pUeYiden]a complemenWaUe pUiYaWa, 
Fondo WeVoUeUia INPS, Fondo di pUeYiden]a complemenWaUe di caWegoUia. 
Le qXoWe UelaWiYe ai laYoUaWoUi che hanno deciVo di manWeneUe in a]ienda la qXoWa TFR maWXUaWa, come pUeYiVWo dalla 
noUmaWiYa, Yengono YeUVaWe all¶INPS. 
 
DEBITI 
PeU i debiWi maWXUaWi al 31/12/2015 la VocieWj non ha applicaWo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo. PeU i debiWi VoUWi 
VXcceVViYamenWe la VocieWj non ha applicaWo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo poichp gli VWeVVi UiVXlWano eVigibili enWUo 12 
meVi.  
I debiWi Vono iVcUiWWi al loUo YaloUe nominale, modificaWo in occaVione di UeVi o di UeWWifiche di faWWXUa]ione e coUUiVponde al 
pUeVXmibile YaloUe di eVWin]ione della paVViYiWj. 
 
RICAVI E COSTI 
I UicaYi ed i coVWi Vono impXWaWi Vecondo i pUincipi della pUXden]a e della compeWen]a WempoUale. I UicaYi, i pUoYenWi, i coVWi 
e gli alWUi oneUi Vono iVcUiWWi al neWWo degli VconWi, abbXoni e pUemi, nonchp delle impoVWe diUeWWamenWe conneVVe con la 
YendiWa dei pUodoWWi e la pUeVWa]ione dei VeUYi]i. 
 
 
IMPOSTE SUL REDDITO 
Le impoVWe VXl UeddiWo, accanWonaWe Vecondo il pUincipio di compeWen]a, Vono deWeUminaWe VXlla baVe di Xna UealiVWica 
pUeYiVione degli oneUi di impoVWa da aVVolYeUe in applica]ione della YigenWe noUmaWiYa fiVcale. 
Le impoVWe diffeUiWe e anWicipaWe deUiYanWi da diffeUen]e WempoUanee WUa il YaloUe aWWUibXiWo alle aWWiYiWj e alle paVViYiWj 
Vecondo cUiWeUi ciYiliVWici ed il YaloUe aWWUibXiWo alle VWeVVe Vecondo cUiWeUi fiVcali, WenXWo conWo del beneficio UelaWiYo al 
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UipoUWo a nXoYo delle peUdiWe fiVcali, Vono YalXWaWe conVideUando la pUobabiliWj dell¶inVoUgeUe del debiWo e la UagioneYole 
ceUWe]]a del UecXpeUo del cUediWo. 
Le aWWiYiWj e le paVViYiWj peU impoVWe diffeUiWe ed anWicipaWe Vono compenVaWe Ve la compenVa]ione q conVenWiWa 
giXUidicamenWe. Il Valdo Yiene iVcUiWWo nello VWaWo paWUimoniale Ve aWWiYo, nella Yoce ³CUediWi peU impoVWe anWicipaWe´ e Ve 
paVViYo, nella Yoce ³Fondo impoVWe diffeUiWe´. 
 
Eventi e operazioni significative intervenute nell¶esercizio 
L¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo, VXlle aWWiYiWj della CapogUXppo in paUWicolaUe VXlla 
Ueali]]a]ione delle ini]iaWiYe che aYeYano aYXWo aYYio nell¶eVeUci]io pUecedenWe. Ci Vi UifeUiVce in paUWicolaUe alle ini]iaWiYe 
in Bologna (BaUo]]i e GallieUa), XniWj immobiliaUi deVWinaWe ad abiWa]ione, la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa nel coUVo 
dell¶eVeUci]io 2019.  
Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, VoWWoVcUiWWo nel coUVo 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe d¶acqXiVWo da paUWe dei 
clienWi. La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
L¶emeUgen]a CoYid-19 coVWiWXiVce, nella VXa XniciWj e nella VXa compleVViWj, Xn elemenWo naWXUale di inceUWe]]a globale, 
in gUado di condi]ionaUe, come q nei faWWi la YiWa delle peUVone e qXella delle a]iende. Il VeWWoUe immobiliaUe, come la 
maggioU paUWe dei VeWWoUi econXuomici, UiVenWe negaWiYamenWe dell¶impaWWo dell¶emeUgen]a VaniWaUia. 
SXl piano a]iendale, aYXWo UigXaUdo alla conWinXiWj a]iendale, Vi UappUeVenWa che il managemenW in ViffaWWo compleVVo 
conWeVWo, VWa pUoVegXendo nelle pUopUie aWWiYiWj finali]]aWe al poWen]iamenWo del WUading immobiliaUe in IWalia che, Vi UiWiene, 
UeVWi la diUeWWUice di conWinXiWj e VYilXppo VXlla qXale poWUj fondaUVi il peUcoUVo di cUeVciWa nel pUoVVimo fXWXUo. La 
laYoUa]ione di NPL bancaUi, XniWamenWe alla poVVibiliWj di aYYiaUe nXoYi pUogeWWi di UiqXailifica]ione e diVmiVVione di 
paccheWWi immobiliaUi di gUande appeWibiliWj, poWUanno coVWiWXiUe il nXcleo opeUaWiYo VXl qXale fondaUe il Uilancio delle 
aWWiYiWj a]iendali con Xno VgXaUdo pUoieWWaWo anche alle oppoUWXniWj di VYilXppo di nXoYi pUogeWWi immobiliaUi che poWUanno 
pUoYeniUe anche da canali pi� innoYaWiYi e non Volo dal mondo delle c.d. VoffeUen]e bancaUie. In qXeVWo VenVo anche le 
VineUgie con alWUi opeUaWoUi poWUanno foUniUe XleUioUe impXlVo al peUcoUVo delineaWo. 
Le SocieWj conWUollaWe Angi]ia S.U.l. e MC Real EVWaWe S.p.A. hanno pUoVegXiWo la loUo aWWiYiWj di geVWione degli immobili 
ViWi UiVpeWWiYamenWe in Sicilia e in Roma. 
 
Fatti intervenuti dopo la chiusura dell¶esercizio 
Alla daWa di Ueda]ione Bilancio al 31 dicembUe 2019 il GUXppo VWa moniWoUando l¶eYolX]ione dell'emeUgen]a VaniWaUia del 
CoYid-19, che, nelle pUime VeWWimane del 2020, ha ini]ialmenWe impaWWaWo l'aWWiYiWj economica in Cina e VXcceVViYamenWe 
Vi q diffXVo negli alWUi PaeVi, le cXi conVegXen]e VXl YeUVanWe economico Vono allo VWaWo aWWXale di difficile qXanWifica]ione 
e YalXWa]ione. 
 
Tali faWWoUi Vono VWaWi conVideUaWi degli eYenWi che non compoUWano delle UeWWifiche VXi Valdi di bilancio, in qXanWo Volo a 
paUWiUe dall¶ini]io del meVe di febbUaio Wale fenomeno di emeUgen]a Vi q manifeVWaWo in EXUopa, non UappUeVenWando 
peUWanWo Xn elemenWo impaWWanWe il pUoceVVo di VWima VXl bilancio chiXVo al 31 dicembUe 2019.  
Tali faWWoUi di inVWabiliWj Vono VWaWi conVideUaWi come eYenWi che non compoUWano UeWWifiche VXi Valdi di bilancio (QRQ 
aGMXVWLQJ HYHQWV) - ai VenVi dello O.I.C.29 paUagUafo 59.b. 
 
La CapogUXppo VWa pUoVegXendo le ini]iaWiYe immobiliaUi aYYiaWe nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  In paUWicolaUe il canWieUe 
in GenoYa peU inWeUYenWi di UiqXalifica]ione di nXmeUo qXindici bo[ aXWo deVWinaWi alla YendiWa, Vi q doYXWo inWeUUompeUe 
in conVegXen]a dell¶emeUgen]a CoYid-19. I laYoUi UipUendeUanno, enWUo il meVe di giXgno 2020, in accoUdo con le 
diVpoVi]ioni in maWeUia di UipUeVa dell¶aWWiYiWj di laYoUo, in modo Wale da conVenWiUe il compleWamenWo degli inWeUYenWi e le 
VXcceVViYe YendiWe. 
 
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo a febbUaio 2020 aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel 
comXne di VaUeVe. 
 
Si Vegnala infine che la CapogUXppo ha confeUiWo l¶incaUico di NominaWed AdYiVeU alla SocieWj InWegUae SIM in daWa 5 
febbUaio 2020. 
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO - ATTIVO 
 
IMMOBILIZZAZIONI 
 
Immobilizzazioni immateriali 
 

Descrizione Valore netto al 
31/12/2018 

Incrementi / 
(Decrementi) netti 

Valore netto al 
31/12/2019 

CoVWi impianWo e ampliamenWo 29 (3) 26 
Totale 29 (3) 26 

 
Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono eVpoVWe al neWWo degli ammoUWamenWi, iVcUiWWi diUeWWamenWe a decUemenWo dei coVWi 
capiWali]]aWi. La YaUia]ione della Yoce CRVWL GL IPSLaQWR H GL APSOLaPHQWR, q doYXWa all¶ammoUWamenWo del 2019 effeWWXaWo 
delle VpeVe di coVWiWX]ione delle conWUollaWe Angi]ia V.U.l. ed M.C. Real EVWaWe UiVpeWWiYamenWe peU 2 e 1 migliaia di eXUo. 
  
Immobilizzazioni materiali 
 

Descrizione Valore netto al  
31/12/2018 

Incrementi / 
(Decrementi) netti 

Valore netto al  
31/12/2019 

TeUUeni e fabbUicaWi 6.010 (2.749) 3.261 
AlWUi beni 3 7 10 
Immobili]]a]ioni in coUVo e acconWi 8.926  8.926 
Totale 14.936 (2.742) 12.197 

 
Le Immobili]]a]ioni maWeUiali Vono eVpoVWe al neWWo dei fondi ammoUWamenWo e delle VYalXWa]ioni. 
 
La Yoce THUUHQL H FabbULFaWL compUende le dXe XniWj immobiliaUi ViWi in Roma in Via GiXlia e Via SeVWo RXfo deWenXWe 
dalla conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A.. Una UeWWifica di YaloUe, paUi a 2.749 migliaia di eXUo, q VWaWa opeUaWa al fine di 
adegXaUe il YaloUe di Xn immobile della conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A., adeUendo in Wal modo alle UiVXlWan]e peUiWali. 
 
La Yoce IPPRbLOL]]a]LRQL LQ FRUVR H aFFRQWL paUi ad eXUo 8.926 migliaia Vi UifeUiVce al YaloUe degli aVVeW deWenXWi dalla 
conWUollaWa al 100%, Angi]ia S.U.l.. Nello Vpecifico, la Yoce Vi UifeUiVce alla YaloUi]]a]ione di conWUaWWi di leaVing UelaWiYi 
ad immobili ViWi nel comXne di PaleUmo e nel comXne di AciUeale. Tali conWUaWWi, peUYenXWi pUima alla IMVEST S.p.A. 
medianWe confeUimenWo aYYenXWo nel 2010 da paUWe del Vocio di minoUan]a ISINVEST 1 S.U.l., e VXcceVViYamenWe alla 
Angi]ia S.U.l., medianWe confeUimenWo aYYenXWo nel 2014, Vono VWaWi YaloUi]]aWi nell¶ambiWo dello VWeVVo confeUimenWo 
WUamiWe appoViWa peUi]ia che ne ha VWimaWo il YaloUe, in baVe alle pUoVpeWWiYe di UeddiWiYiWj degli immobili lXngo la dXUaWa 
del conWUaWWo loca]ione, al neWWo dei debiWi UeVidXi UifeUiWi al conWUaWWo di loca]ione VWeVVo. Si Vpecifica che a caXVa di 
pUoblemaWiche legaWe all¶acceWWa]ione, da paUWe della VocieWj locaWUice, del mXWamenWo di conWUopaUWe nella Uela]ione 
conWUaWWXale, i conWUaWWi confeUiWi nel coUVo del 2010 UiVXlWano eVVeUe ancoUa inWeVWaWi alla ISINVEST 1 S.U.l.. 
 
 
 
Immobilizzazioni finanziarie 
 

Descrizione valore netto al 
31/12/2018 

Incrementi / 
(Decrementi) netti 

valore netto al 
31/12/2019 

Partecipazioni in:       
impUeVe collegaWe 10  10 
alWUe impUeVe    
    
Totale 10  10 

 
La Yoce PaUWHFLSa]LRQL LQ LPSUHVH FROOHJaWH ammonWa ad eXUo 10 migliaia e compUende in paUWicolaUe:  
- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. peU eXUo 5 migliaia,  
- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. peU eXUo 5 migliaia 
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ATTIVO CIRCOLANTE 
 
Rimanenze 
 

Descrizione Valore netto 
al 31/12/2018 Incrementi/Decrementi Valore netto 

al 31/12/2019 
Iniziative Immobiliari:       
- PUodoWWi in coUVo di Ueali]]a]ione 1.694 (510) 1.184 
Totale 1.059 (510) 1.184 

 
La Yoce Rimanen]e alla chiXVXUa dell¶eVeUci]io q compoVWa eVclXViYamenWe dagli immobili in Sicilia della Angi]ia S.U.l. 
peU Xn YaloUe di eXUo 1.059 migliaia e Vi q UidoWWa del YaloUe delle Uimanen]e UelaWiYe all¶ini]iaWiYa immobiliaUe in Bologna 
³Via BaUo]]i´ VYilXppaWa dalla CapogUXppo. 
 
Crediti  
 
La compoVi]ione dei cUediWi e la moYimenWa]ione UiVpeWWo ai Valdi di apeUWXUa q illXVWUaWa nella Wabella VegXenWe. 
SXcceVViYamenWe Yengono foUniWe infoUma]ioni di deWWaglio con UifeUimenWo alle pUincipali caWegoUie di cUediWi che 
compongono il Valdo compleVViYo.  
 

Descrizione ϯϭ.ϭϮ.Ϯ0ϭϴ Incrementi/Decrementi ϯϭ.ϭϮ.Ϯ0ϭϵ 

Verso clienti ϳϳϵ (ϭϴ0) ϱϵϵ 
- entro 12 mesi ϳϳϵ (1ϴ0) 5ϵϵ 
Verso imprese collegate Ϯϭϭ - Ϯϭϭ 
- entro 12 mesi 211 - 211 
Tributari ϭϭϲ (ϲ0) ϱϲ 
- entro 12 mesi 116 (60) 56 
Imposte anticipate Ϯ0ϰ - Ϯ0ϰ 

- entro 12 mesi 204 - 204 

Verso altri ϴϵϯ (ϱ0ϵ) ϯϴϰ 

- entro 12 mesi ϴϵ3 (50ϵ) 3ϴ4 

Totale  Ϯ.Ϯ0Ϯ (ϳϰϵ) ϭ.ϰϱϯ 
 
La Yoce CUHGLWL YHUVR FOLHQWL Vi UifeUiVce ai cUediWi nel bilancio 2019 delle CapogUXppo. In paUWicolaUe, i cUediWi commeUciali 
iVcUWWi nell¶aWWiYo ciUcolanWe Vono compoVWi dai cUediWi YeUVo il ConVoU]io CoopeUaWiYe di AbiWa]ione AVVocia]ione IWaliana 
CaVe - A.I.C. S.c.U.l. eXUo 217 migliaia ciUca, acqXiUenWe del pUogeWWo di VYilXppo immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. DeWWo 
cUediWo UiVXlWa UidoWWo peU effeWWo dell¶aYYenXWo pagamenWo da paUWe della AIC in faYoUe della San GeneVio ImmobiliaUe 
S.p.A. che aYeYa aYYiaWo Xn¶a]ione di UecXpeUo del pUopUio cUediWo YanWaWo nei confUonWi della VocieWj. Tale cUediWo eUa 
VWaWo oggeWWo di confeUimenWo di Uamo d¶a]ienda da paUWe della ImYeVW nel dicembUe 2014 ed eUa peUWanWo iVcUiWWo WUa i 
debiWi della conWUollaWa Angi]ia S.U.l.. TenXWo conWo dell¶aYYenXWo pagamenWo peU ciUca 499 migliaia di eXUo da paUWe della 
AIC alla San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A.: a) Vi q UidoWWo il cUediWo della IMVEST S.p.A. nei confUonWi della AIC; b) 
IMVEST S.p.A. ha UileYaWo peU il medeVimo impoUWo, Xn cUediWo YeUVo la conWUollaWa Angi]ia S.U.l.; c) Angi]ia S.U.l. ha 
UileYaWo il minoU debiWo nei confUonWi della San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A. e conWeVWXalmenWe iVcUiWWo Xn debiWo di paUi 
impoUWo nei confUonWi della conWUollanWe IMVEST S.p.A.. 
Il cUediWo YeUVo la AIC UiVXlWa gaUanWiWo da ipoWeca, in faYoUe della SocieWj, iVcUiWWa VX WeUUeni di YaloUe VXpeUioUe al cUediWo 
YanWaWo, libeUi da alWUi gUaYami. Sono inolWUe compUeVi i cUediWi peU capaUUe eUogaWe VX ini]iaWiYe immobiliaUi e cUediWi di 
naWXUa fiVcale. 
E¶ compUeVo inolWUe il cUediWo della CapogUXppo YeUVo SAE il cXi impoUWo UeVidXo q WXWWaYia copeUWo Fondo VYalXWa]ione 
cUediWi UelaWiYo alla poVi]ione nei confUonWi della SAE VoVWan]ialmenWe di paUi enWiWj. DeWWo fondo q VWaWo coVWiWXiWo 
alloUqXando Vi q pUocedXWo alla ceVVione della paUWecipa]ione nella BaUcaccia 2000 V.U.l. (che deWiene il conWUollo della 
SAE), nell¶ambiWo dell¶accoUdo di GaWLR LQ VROXWXP peUfe]ionaWo nell¶eVeUci]o 2017UileYaWi YeUVo il clienWe AIC peU eXUo 
745 migliaia, UelaWiYamenWe ai laYoUi di UifiniWXUa dell¶edificio UeViden]iale YendXWo dalla collegaWa S.A.E. S.p.A.  
 
Non eViVWono cUediWi in YalXWa e Vono WXWWi YeUVo conWUopaUWi opeUanWi VXl WeUUiWoUio na]ionale.  
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La Yoce CUHGLWL YHUVR LPSUHVH FROOHJaWH UiVXlWa inYaUiaWa UiVpeWWo al pUecedenWe eVeUci]io e Vi UifeUiVce a cUediWi YeUVo le 
paUWecipaWe DRPXV TLbXUWLQa e DRPXV LLFLQaH. 
 
La Yoce IPSRVWH aQWLFLSaWH ammonWa ad eXUo 204 migliaia e fa pUincipalmenWe UifeUimenWo alle impoVWe anWicipaWe UileYaWe 
nel bilancio della CapogUXppo.  
 
La Yoce CUHGLWL YHUVR aOWUL  La Yoce accoglie alWUeVu il cUediWo UeVidXo YanWaWo dalla CapogUXppo nei confUonWi della AVWUim 
peU eXUo 306 migliaia. DeWWo impoUWo coUUiVponde al YaloUe UeVidXo del cUediWo al neWWo del fondo VYalXWa]ione UileYaWo 
nell¶eVeUci]io pUecedenWe e coincide con il YaloUe del debiWo che la CapogUXppo ha maWXUaWo nei confUonWi della VWeVVa 
VocieWj. PeU qXanWo VopUa, la poVi]ione cUediWoUia della CapogUXppo nei confUonWi della AVWUim UiVXlWa paUi a ]eUo. 
 
 
IV) Disponibilità Liquide 
 

Descrizione 31/12/2018 
Incrementi / 
Decrementi 

 
31/12/2019 

1) DepoViWi bancaUi  402  (347) 55 
2) AVVegni  90  90 
3) DenaUo e YaloUi in caVVa     
Totale 402  (347) 145 

 
La Yoce DLVSRQLbLOLWj OLTXLGH accoglie il Valdo aWWiYo dei conWi coUUenWi bancaUi e le diVponibiliWj eViVWenWi delle VocieWj del 
GUXppo.  
 
D) Ratei e Risconti 
 

Descrizione 31/12/2018 
Incrementi / 
Decrementi 

 
31/12/2019 

1) RiVconWi AWWiYi 160 (160) 0 
Totale 160  (160) 0 

 
 
I RaWHL H RLVFRQWL Vono UileYaWi in applica]ione del pUincipio della compeWen]a economica. La Voce UiVXlWa WoWalmenWe 
a]]eUaWa. 



31 
 

STATO PATRIMONIALE ± PASSIVO 
 
PATRIMONIO NETTO 
 
 

Valore netto Variazioni Valore netto

al 31/12/2018 al 31/12/2019
CapiWale 13.144 13.144
AlWUe RiVeUYe
UWile /(PeUdiWe) a nXoYo e RiVeYa da conV.  (363)  (1.706)  (2.069)
UWile / (PeUdiWa) d'eVeUci]io  (2.426)  (1.673)  (4.099)
Totale Patrimonio Netto di  Gruppo 10.355  (3.379) 6.976

Descrizione

 
 
Le YaUia]ioni nelle componenWi del paWUimonio neWWo Vono VWaWe illXVWUaWe, in maggioU deWWaglio, nel pUoVpeWWo pUeVenWaWo in 
AllegaWo 4 al pUeVenWe bilancio. 
 
CaSLWaOH VRFLaOH 
Il capiWale Vociale della SocieWj al 31 dicembUe 2019 ammonWa a eXUo 13.144 migliaia e Vi UifeUiVce al YaloUe del capiWale 
Vociale della CapogUXppo. 
Si Vegnala che il PaWUimonio neWWo dei WeU]i UiVXlWa WoWalmenWe a]]eUaWo in qXanWo le VocieWj oggeWWo del conVolidaWo con il 
meWodo inWegUale Vono inWeUamenWe poVVedXWe dalla CapogUXppo.  
Le alWUe UeWWifiche di conVolidamenWo del paWWimonio neWWo accolgono le UeWWifiche di YaloUe delle paUWecipa]ioni nella 
conWUollaWWa MC Real EVWaWe S.p.A.  il cXi paWUimonio neWWo UiVXlWa VenVibilmenWe inflXen]aWo da Xna UeWWifica di YaloUe degli 
immobili della VWeVVa VocieWj, paUi ad eXUo 3.465 migliaia in conVegXen]a delle UiVXlWan]e peUiWali. 
Il UaccoUdo WUa il paWUimonio neWWo ed il UiVXlWaWo dell¶eVeUci]io della CapogUXppo e qXelli UiVXlWanWi dal Bilancio ConVolidaWo 
q UipoUWaWo nella VegXenWe Wabella: 
 
 

Descrizione 
31 dicembre 2019 

Risultato 
esercizio 

Patrimonio 
Netto 

Patrimonio netto e risultato 
d'esercizio come da bilancio 
d'esercizio della Imvest S.p.A.  

(1.670) 9.348  

Elimina]ione YaloUi di caUico 
paUWecipa]ioni   (9.294) 

RiVXlWaWo di eVeUci]io delle alWUe VocieWj 
conVolidaWe (3.745)  

PaWUimonio neWWo delle alWUe VocieWj 
conVolidaWe  12.600 

AlWUe UeWWifiche di conVolidamenWo 1.316  (5.678) 

Patrimonio Netto e Risultato di 
pertinenza  del Gruppo (4.099) 6.976 

PaWUimonio neWWo e UiVXlWaWi di 
compeWen]a di WeU]i 

  

Patrimonio netto e risultato 
d'esercizio come da Bilancio 
Consolidato del Gruppo Imvest 

(4.099) 6.976 
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FONDI PER RISCHI E ONERI 
 
 

Descrizione  31 dicembre 2018 Incrementi/Decrementi 31 dicembre 2019 
Fondo impoVWe 1.893 104 1.997 
AlWUi  250    250 
TOTALE FONDO RISCHI ED 
ONERI 1.893 104 2.248 

 
La Yoce FRQGR LPSRVWH, Vi compone di Fondo impoVWe diffeUiWe  calcolaWe VXi plXVYaloUi emeUVi dalla YaloUi]]a]ione di 
conWUaWWi di leaVing UelaWiYi ad immobili ViWi nel comXne di PaleUmo e nel comXne di AciUeale peUYenXWi alla IMVEST 
S.p.A. medianWe confeUimenWo, aYYenXWo nel 2010, da paUWe del Vocio di minoUan]a ISINVEST 1 S.U.l. ed oggi confeUiWi 
alla Angi]ia S.U.l. e di alWUi fondi peU impoVWe, incUemenWaWi peU 104k, UelaWiYi ad accanWonamenWo peU paVViYiWj fiVcali 
poWen]iali 
L¶accanWonamenWo in AlWUi Fondi q UelaWiYo, inYece, ad accanWonamenWo pUXden]iale peU paVViYiWj poWen]iale della 
conWUollaWa MC RE. 
 
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 
 
La Yoce TUaWWamenWo di Fine RappoUWo (³T.F.R.´) di laYoUo VXboUdinaWo al 31 dicembUe 2019 UiVXlWa paUi ad eXUo 16 
migliaia ed accoglie il debiWo peU WUaWWamenWo di fine UappoUWo nei confUonWi del peUVonale dipendenWe della conWUollaWa 
Angi]ia S.U.l. 
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DEBITI 
 
La compoVi]ione dei debiWi e la moYimenWa]ione UiVpeWWo ai Valdi di apeUWXUa q illXVWUaWa nella Wabella VegXenWe. 
SXcceVViYamenWe Yengono foUniWe infoUma]ioni di deWWaglio con UifeUimenWo alle pUincipali caWegoUie di debiWo che 
compongono il Valdo compleVViYo. 
 

Descrizione ϯϭ.ϭϮ.Ϯ0ϭϴ Incrementi/Decrementi ϯϭ.ϭϮ.Ϯ0ϭϵ 

Debiti verso Soci per finanziamenti ϭϯ  ϭϯ 
- entro 12 mesi 13  13 
Debiti verso banche ϭϱϲ (Ϯϴ) ϭϮϴ 

- entro 12 mesi 156 (2ϴ) 12ϴ 
Debiti verso altri finanziatori ϴϰϰ (ϰϳϳ) ϯϯϱ 
- entro 12 mesi    
- oltre 12 mesi ϴ44 (4ϳϳ) 335 
Acconti ϯϲ0 (ϯϱ0) ϭ0 
- entro 12 mesi    
- oltre 12 mesi    
Debiti verso fornitori ϭ.0ϰϲ (ϯϰ0) ϳ0ϲ 
- entro 12 mesi 1.046 (340) ϳ06 
Debiti verso imprese collegate ϰϴ0 (ϳϮ) ϰ0Ϯ 
- entro 12 mesi 4ϴ0 (ϳ2) 402 
Debiti tributari ϳϴϮ ϭϯϰ ϵϭϲ 
- entro 12 mesi ϳϴ2 134 ϵ16 
Debiti verso istituti di previdenza ϴϮ ϯ ϴϱ 
- entro 12 mesi ϴ2 3 ϴ2 
Altri debiti ϯ.ϯϴϭ (Ϯ0ϴ) ϯ.ϭϳϯ 
- entro 12 mesi 2.26ϵ (520) 1.ϳ4ϵ 
- oltre 12 mesi 1.112 312 1.424 

Totale  ϳ.ϭϰϰ (ϭ.ϯϳϱ) ϱ.ϳϲϵ 
 
 
La Yoce DHbLWL YHUVR baQFKH al 31 dicembUe 2019, q compoVWa da debiWi di bUeYe peUiodo VXi conWi coUUenWi bancaUi.  
 
La Yoce DHbLWL YHUVR aOWUL ILQaQ]LaWRUL al 31 dicembUe 2019, q compoVWa da debiWi in capo alla conWUollaWa Angi]ia S.U.l. 
pUoYenienWi dal Uamo d¶a]ienda confeUiWo nella VWeVVa a dicembUe 2014. 
 
La Yoce DHbLWL YHUVR IRUQLWRUL ammonWa ad eXUo 706 migliaia ed eVpUime i debiWi YeUVo i foUniWoUi WeU]i della CapogUXppo 
e delle conWUollaWe. 
 
La Yoce DHbLWL YHUVR LPSUHVH FROOHJaWH, accoglie peUWanWo il ValoUe dei debiWi nei confUonWi della DomXV TibXUWina e YeUVo 
a DomXV Liciniae.  
 
La Yoce DHbLWL WULbXWaUL, paUi ad eXUo 916 migliaia Vi incUemenWa pUeYalenWemenWe dei debiWi IRES e IRAP delle conWUollaWe; 
dei debiWi IVA della conWUollaWa Angi]ia S.U.l. e della CapogUXppo nonchp peU alWUi debiWi UeVidXi peU WUibXWi locali e impoVWa 
di UegiVWUo. 
 
La Yoce AOWUL DHbLWL, fa UifeUimenWo pUincipalmenWe ai debiWi della conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A. UelaWiYi al mXWXo 
ipoWecaUio (con Vcaden]a 31/03/2023) gUaYanWe VX Xno dei dXe immobili di pUopUieWj della conWUollaWa. Al UigXaUdo Vi 
Vpecifica che Wale debiWo q al momenWo UileYaWo nei confUonWi dell¶aWWXale condXWWoUe dell¶immobile (FimaU S.p.A.) in 
qXanWo la banca concedenWe non ha acceWWaWo il WUaVfeUimenWo dello VWeVVo dalla FimaU S.p.A. alla MC Real EVWaWe S.p.A.. 
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RATEI E RISCONTI PASSIVI 
 
La Yoce accoglie il Valdo dei UaWei paVViYi al 31 dicembUe 2018 in applica]ione del pUincipio di compeWen]a. I UiVconWi 
aWWiYi peU 160 migliaia di eXUo accolgono VeUYi]i acqXiViWi dalla CapogUXppo che WUoYeUanno la UelaWiYa coUUela]ione 
economica nell¶eVeUci]io VXcceVViYo. 
 
 
IMPEGNI E GARANZIE 
 

Descrizione 31/12/2018 
Variazioni area 

di 
consolidamento 

Altre 
Variazioni 31/12/2019 

Garanzie Prestate      
- a faYoUe di alWUi  1.500   1.500 
Altri impegni      
- beni di WeU]i in loca]ione finan]iaUia 4.936 - (292) 4.644 
Totali 6.436  (292) 6.144 

 
Le GaUaQ]LH SUHVWaWH a IaYRUH GL aOWUL compUendono Xna fideiXVVione conceVVa dalla CapogUXppo all¶iVWiWXWo di cUediWo 
UBI S.p.A. nell¶inWeUeVVe della S.A.E. S.p.A. nell¶ambiWo del compleWamenWo e YendiWa del pUogeWWo XUbaniVWico di 
PieWUalaWa in Roma, a gaUan]ia di eYenWXali inadempimenWi conWUaWWXali VXll¶opeUa in coVWUX]ione. La fideiXVVione eUa VWaWa 
conceVVa qXando la S.A.E. S.p.A. eUa collegaWa della CapogUXppo peU il WUamiWe della paUWecipa]ione nella BaUcaccia 2000 
V.U.l. che q VWaWa cedXWa, nel coUVo dell¶eVeUci]io in UaVVegna, nell¶ambiWo dell¶accoUdo di GaWLR LQ VROXWXP UichiamaWo in 
pUeceden]a. 
 
Gli AOWUL LPSHJQL Vi UifeUiVcono ai canoni di leaVing nell¶anno 2019 da paUWe della conWUollaWa Angi]ia S.U.l. 
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CONTO ECONOMICO 
 
VALORE DELLA PRODUZIONE 
 
Il ValoUe della PUodX]ione ammonWa a eXUo 2.543 migliaia di eXUo. 
 
I ULFaYL GHOOH YHQGLWH H GHOOH SUHVWa]LRQL, qXanWo a EXUo 1.384 migliaia Vono deWeUminaWi dai UicaYi VcaWXUenWi dalla geVWione 
caUaWWeUiVWica della CapogUXppo in Uela]ione alle opeUa]ioni di compUaYendiWa di immobili in Bologna e peU la paUWe UeVidXa 
dai UicaYi peU loca]ioni delle conWUollaWe Angi]ia S.U.l. e MC Real EVWaWe S.p.A.. 
 
Il UiVXlWaWo opeUaWiYo q negaWiYo peU 3.997 migliaia di eXUo. QXeVWo UiVXlWa VignificaWiYamenWe inflXen]aWo. 
 
Gli AOWUL ULFaYL H SURYHQWL compUendono alWUe aWWiYiWj di conVXlen]a eUogaWa peU EXUo 172 migliaia. 
 
Si pUeciVa che le pUeVWa]ioni Vono WXWWe effeWWXaWe nei confUonWi di clienWi iWaliani e VX WXWWo il WeUUiWoUio na]ionale. 
 
 
COSTI DELLA PRODUZIONE 
 
L¶ammonWaUe dei coVWi della pUodX]ione q di eXUo 6.540 migliaia ed q di VegXiWo deWWagliaWo: 
 

Descrizione 2018 2019 Variazione 
MaWeUiale pUime, VXVVidiaUie, di conVXmo e meUci 636 126 (510) 
SeUYi]i 987 920 (67) 
GodimenWo di beni di WeU]i 181 345 (239) 
PeU il peUVonale 71 81 10 
AmmoUWamenWi e VYalXWa]ioni 1.983 4.146 2.163 
VaUia]ione delle Uimanen]e (635) 510 1.145 
OneUi diYeUVi di geVWione 43 57 (14) 
Acc.Wi peU UiVchi  355  
Totale Costi della Produzione 3.266 6.540 3.274 

 
 
CRVWi SeU SeUYi]i 
 
Tale Yoce compUende pUincipalmenWe i coVWi conneVVi alle opeUa]ioni immobiliaUi UelaWiYe alle opeUa]ioni immoibiliaUi 
della CapogUXppo.  

 
CRVWi SeU gRdiPeQWR di beQi di WeU]i 
 
La Yoce, paUi a eXUo 345 migliaia compUende pUeYalenWemenWe fiWWi paVViYi e canoni di leaVing in capo alla Angi]ia S.U.l.. 
   
CRVWi SeU iO SeUVRQaOe 
La Yoce compUende le UeWUibX]ioni, i conWUibXWi Vociali e di pUeYiden]a inWegUaWiYa, gli accanWonamenWi peU TFR, menViliWj 
diffeUiWe, incenWiYi e feUie non godXWe nonchp i VeUYi]i di pUeVWa]ione di laYoUo inWeUinale. 
 
APPRUWaPeQWi e VYaOXWa]iRQi 
La Yoce compUende il YaloUe dello VWan]iamenWo delle qXoWe di ammoUWamenWo nel UiVpeWWo del pUincipio di compeWen]a. 
E¶ VWaWo UileYaWo Xn accanWonamenWo peU EXUo 675 migliaia in Uela]ione a cUediWi oggeWWo di VYalXWa]ione da paUWe della 
CapogUXppo nonchp di Xn cUediWo che la conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A. YanWa nei confUonWi del pUopUio clienWe q VWaWo 
oggeWWo di inWegUale VYalXWa]ione peU 510 migliaia di eXUo. 
 
OQeUi diYeUVi di geVWiRQe 
La Yoce accoglie i coVWi di compeWen]a dell¶eVeUci]io peU impoVWe indiUeWWe e WaVVe, caUbXUanWe aXWoYeWWXUe, cancelleUia e 
VWampaWi, libUi, gioUnali e UiYiVWe ed alWUe YaUia]ioni. 
 
AccaQWRQaPeQWR SeU UiVchi 
La Yoce accoglie gli accanWonamenWi effeWWXaWi nell¶eVeUci]io peU la copeUWXUa di paVViYiWj fiVcali poWen]iali. 
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PROVENTI E ONERI FINANZIARI  
 
Il deWWaglio degli OneUi e PUoYenWi finan]iaUi q il VegXenWe: 
 

Descrizione 2018 2019 Variazione 
Altri proventi finanziari:    
pUoYenWi diYeUVi dai pUecedenWi:    
- alWUi    
Interessi passivi ed altri oneri finanziari:    
- alWUi (9) (4) 5 
Totale Proventi e Oneri finanziari (9) (4) 5 

 
 
Gli LQWHUHVVL SaVVLYL HG aOWUL RQHUL ILQaQ]LaUL Vono pUincipalmenWe compoVWi dagli oneUi maWXUaWi nell¶eVeUci]io 2019 VXi 
finan]iamenWi in eVVeUe peU le SocieWj del GUXppo. 
 
 
IMPOSTE SUL REDDITO DELL¶ESERCIZIO 
 
Le impoVWe coUUenWi Vi UifeUiVcono pUincipalmenWe agli oneUi IRES e IRAP peU migliaia di eXUo.  
 
Altre informazioni richieste dalla vigente normativa 
PeU qXanWo conceUne l¶infoUmaWiYa ineUenWe i faWWi di UilieYo inWeUYenXWi dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io Vi Uimanda a qXanWo 
UipoUWaWo nella Rela]ione VXlla GeVWione allegaWa al pUeVenWe bilancio.  
 
Si infoUma inolWUe che: 
- non eViVWono opeUa]ioni di compUaYendiWa con obbligo di UeWUoceVVione; 
- non Vono VWaWi emeVVi VWUXmenWi finan]iaUi e non eViVWono VWUXmenWi finan]iaUi deUiYaWi in poUWafoglio peU aWWiYiWj di 

WUading o peU copeUWXUa di UiVchi UienWUanWi nell¶ambiWo di applica]ione dell¶aUWicolo 2427 biV del Codice CiYile; 
- non eViVWono a]ioni di godimenWo e obbliga]ioni conYeUWibili. 
 
Il pUeVenWe bilancio, compoVWo da SWaWo paWUimoniale, ConWo economico e NoWa inWegUaWiYa, UappUeVenWa in modo YeUiWieUo 
e coUUeWWo la ViWXa]ione paWUimoniale e finan]iaUia nonchp il UiVXlWaWo economico dell'eVeUci]io e coUUiVponde alle UiVXlWan]e 
delle VcUiWWXUe conWabili che UifleWWono accXUaWamenWe i faWWi di geVWione. 
 
Con UigXaUdo, infine, all¶infoUmaWiYa di cXi all¶aUW.1 co.125-129 della Legge n.124/2017 UecanWe diVpoVi]ioni in oUdine alla 
³TUaVpaUen]a delle eUoga]ioni pXbbliche´, Vi pUeciVa che la SocieWj, nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019, non ha UiceYXWo 
VoYYen]ioni, conWUibXWi e, comXnqXe, YanWaggi economici di VoUWa UicondXcibili alle eUoga]ioni conWemplaWe dalla 
noUmaWiYa UichiamaWa. 

 
Infine Vi infoUma che la CapogUXppo e le VocieWj conWUollaWe Vi Vono doWaWe del DocXmenWo PUogUammaWico VXlla SicXUe]]a 
A]iendale. 
 
Roma, il 22 maggio 2020  
  
 
 
 

_____________________________ 
PeU il ConViglio di AmminiVWUa]ione 

L¶AmminiVWUaWoUe DelegaWo 
GLaFRPR CaSL]]L 

 
 
 

 



Allegati al Bilancio consolidato al 31/12/2019 Movimenti delle Immobili]]a]ioni e del P.N. 

Allegato 1 - Bilancio consolidato al 31/12/2019 Movimenti delle Immobili]]a]ioni Immateriali 

Descri]ione Dettaglio Costo 
storico 

Prec. 
Rivalut. 

Prec. 
Svalut. 

Prec. 
Ammort. 

Consist. 
ini]iale Acquisi]. 

Spost. 
nella 
voce 

Spost. 
dalla 
voce 

Aliena]. Elimina]. Rivalut. Svalut. Ammort. Consist. 
Finale 

Totale 
Rivalut. 

cRVWL dL LPSLaQWR e 
dL aPSOLaPeQWR                 

 
Costi di 
impianto e di 
ampliamento 

 - - - 29 - - -  - - - 3 26 - 

Totale   - - - 29 - - -  - - - 3 26 - 
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Allegato 2 - Bilancio consolidato al 31/12/2019 Movimenti delle Immobili]]a]ioni Materiali 
 

Descri]ione Costo 
storico 

Prec. 
Rivaluta]. 

Prec. 
Svaluta]. 

Prec. 
Ammort. 

Consist. 
ini]iale Acquisi]. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Aliena]. Elimina]. Rivaluta]. Svaluta]. Ammort. Consist. 
Finale 

Totale 
Rivaluta]. 

Terreni e fabbricati     6.010       (2.739)  3.251  

Altri beni  - -  3 7 - - - - - -  10 - 

Immoblizzazioni in 
corso     8.926         8.926  

TRWaOe  - -  14.935 7 - - - - - (2.739)  12.187 - 
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Allegato 3 - Bilancio consolidato al 31/12/2019 Movimenti delle Immobili]]a]ioni Finan]iarie 

Descri]ione Costo 
storico 

Prec. 
Rivaluta]. 

Prec. 
Svaluta]. 

Prec. 
Ammort. 

Consist. 
ini]iale Acquisi]. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Aliena]. Elimina]. Rivaluta]. Svaluta]. Ammort. Consist. 
Finale 

Totale 
Rivaluta]. 

imprese collegate  - - - 10 - - -  - -  - 10 - 

Altre imprese - - - -   - -  - -  -  - 

TRWaOe  - - - 10  - -  - -  - 10 - 

TRWaOe  - - - 10  - -  - -  - 10 - 
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Allegato 4 ± Bilancio consolidato al 31/12/2019 Movimenti del Patrimonio netto  
 
 
 

Descri]ione Consisten]a 
Ini]iale Varia]ione  Consisten]a finale 

I – Capitale 13.144          13.144 

V Altre riserve     

VIII - Utili (perdite) 
portati a nuovo e 
Riserva di 
consolidamento 

(363) (1.706)  (2.069) 

IX - Utili (perdite) 
dell’esercizio (2.426) (1.673)  (4.099) 

     

TRWaOe 10.355 (3.379)  6.976 
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Imvest S.p.A. - Via Calabria 56  -Roma         
(valori in migliaia di Euro)           
ALLEGATO 5 AL BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2019 - PARTECIPAZIONI E AREA DI CONSOLIDAMENTO 

Denominazione 
Sede Settore % possesso al  

31 dicembre 2019 
Capitale 
sociale 

Metodo di 
consolidamento 

IMVEST S.p.A. Via CalabUia n. 56, RM ImmobiliaUe N/A        13.144   inWegUale  
MC Real EVWaWe S.p.A. Viale dei PaUioli 47/A, RM ImmobiliaUe 100%         7.360   inWegUale  
Angi]ia S.U.l. Via CalabUia 56, RM ImmobiliaUe 100%         7.259   inWegUale  

            
            
             per il Consiglio di Amministrazione   
      L’Amministratore delegato   
      Giacomo Capizzi     
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IMVEST S.p.A. 
Bilancio d’esercizio 

al ͵ͳ dicembre ʹͲͳͻ 
 

Sede legale 
Via Calab�ia nǤ ͷ 

ͲͲͳͺ Ǧ Roma ȋRMȌ 
 

Capi�ale Sociale E��o ͳ͵ǤͳͶ͵ǤͻͶʹǡͲʹ iǤ�Ǥ 
Regi���o delle imp�e�e nǤ ͲʹͻͺͻͲͺͲͳͻ 

T�ib�nale di Roma RǤEǤAǤ nǤ ͳʹͺ 
���Ǥim�e��Ǥi� 
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Rela]ione VXlla geVWione 
BLOaQFLR GL HVHUFL]LR aO 31 GLFHPbUH 2019  
 
SignoUi A]ioniVWi,  
 
nella pUeVenWe Uela]ione, che accompagna il bilancio di eVeUci]io della ImYeVW S.p.A. (nel VegXiWo ³ImYeVW´ o ³SocieWj´), Vi 
foUniamo le noWi]ie aWWinenWi la ViWXa]ione della VoVWUa VocieWj e le infoUma]ioni VXll'andamenWo della geVWione, 
confoUmemenWe a qXanWo pUeYiVWo dall'aUW. 2428 del Codice CiYile.  
 
Si fa pUeVenWe che i daWi UipoUWaWi nella pUeVenWe Uela]ione Vono eVpUeVVi in XniWj di EXUo al fine di foUniUe infoUma]ioni 
UeddiWXali, paWUimoniali, finan]iaUie e geVWionali della SocieWj coUUedaWe, oYe poVVibile, di elemenWi VWoUici e YalXWa]ioni 
pUoVpeWWiche.   

Informativa sulla societj 

ImYeVW S.p.A., opeUanWe nel VeWWoUe immobiliaUe, q aWWiYa in dXe linee di bXVineVV: 1) VeUYi]i di loca]ione immobiliaUe UelaWiYi 
ad immobili ad XVo commeUciale e diUe]ionale nonchp VeUYi]i di faciliW\ managemenW, oYYeUo la geVWione e l¶eUoga]ione di 
VeUYi]i inWegUaWi, alla clienWela pXbblica e pUiYaWa, UiYolWi agli immobili e al WeUUiWoUio; 2) WUading e VYilXppo immobiliaUe.  
 
 
Analisi sull¶andamento dei mercati in cui opera la società2 
 
L¶andamenWo ciclico del meUcaWo delle abiWa]ioni q deWeUminaWo pUeYalenWemenWe dalla YaUia]ione del liYello di domanda, che 
UappUeVenWa la YaUiabile fondamenWale nella Vpiega]ione delle YaUia]ioni delle qXanWiWj oggeWWo di Vcambio.  
Le YaUia]ioni del liYello di domanda, a loUo YolWa, dipendono da diYeUVe caXVe. Incidono i pUe]]i di offeUWa delle abiWa]ioni, 
lo VWRFN di UiVpaUmio accXmXlaWo, il coVWo del finan]iamenWo e i UeddiWi coUUenWi e aWWeVi. QXeVWi XlWimi UileYano Via in Uela]ione 
alla poVVibiliWj di UiVWabiliUe Xno VWRFN di UiVpaUmio nel fXWXUo, almeno di caUaWWeUe pUXden]iale, Via in Uela]ione all¶acceVVo al 
cUediWo e peU la VoVWenibiliWj del debiWo fXWXUo.  
Il liYello dei pUe]]i, che incide VXi liYelli della domanda, VegXe inWeUa]ioni pi� compleVVe, non eVVendo il meUcaWo delle 
abiWa]ioni UicondXcibile all¶inconWUo WUa Xn flXVVo di domanda peU ³conVXmo di Vpa]io´ e Xn flXVVo conVegXenWe d¶offeUWa di 
QXRYL beni. L¶offeUWa q Volo paU]ialmenWe deWeUminaWa dal flXVVo di nXoYe coVWUX]ioni; pUeYalenWe q inYece lo VWRFN eViVWenWe 
offeUWo VXl meUcaWo. 
Il YolXme di compUaYendiWe di abiWa]ioni in IWalia, con l¶eVclXVione dei comXni nei qXali Yige il ViVWema WaYolaUe7, q UiVXlWaWo, 
nel 2018, paUi a 578.647 NTN (Indice abiWa]ioni compUaYendXWe), il daWo pi� alWo dal 2010 ad oggi, peU effeWWo del qXinWo 
WaVVo annXale conVecXWiYo di Vegno poViWiYo (+6,5%).  
Il WaVVo di cUeVciWa pi� VignificaWiYo Vi q UegiVWUaWo nell¶aUea del NoUd EVW (+10,2%), a fUonWe di Xn meUcaWo che UappUeVenWa 
ciUca Xn qXinWo del WoWale na]ionale; il NoUd OYeVW (doYe Vi q aYXWa Xna cUeVciWa del 5,6%) UeVWa l¶aUea pi� dinamica, con olWUe 
Xn WeU]o del WoWale delle compUaYendiWe (34,2%).  
L¶eVpanVione pi� conViVWenWe Vi q UiVconWUaWa nei comXni minoUi (+6,9% in WeUmini aggUegaWi), con UappoUWi di foU]a WUa le 
YaUie aUee WeUUiWoUiali analoghi UiVpeWWo a qXelli geneUali; dinamiche meno diffeUen]iaWe caUaWWeUi]]ano i daWi dei comXni 
capolXogo, pXU peUmanendo al NoUd EVW il WaVVo pi� eleYaWo (+9,7%).  
I daWi aVVolXWi VXlle compUaYendiWe WUoYano Xn VoVWan]iale UiVconWUo, Via in WeUmini aggUegaWi che in WeUmini diVaggUegaWi, con 
qXelli UelaWiYi ai coUUiVpondenWi VWRFN (eVpUeVVi WUamiWe l¶IMI, inWenViWj del meUcaWo immobiliaUe), con il YaloUe aggUegaWo 
cUeVciXWo da 1,59% a 1,69%; da VoWWolineaUe come il daWo del NoUd EVW, peVaWo UiVpeWWo al UelaWiYo paWUimonio immobiliaUe 

 
 
 
2  OVVeUYaWoUio del MeUcaWo ImmobiliaUe, RappoUWo ImmobiliaUe 2019 ± Il VeWWoUe UeViden]iale 
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(2,03%), Via oUmai pUoVVimo a qXello del NoUd OYeVW (il pi� alWo, 2,05%), e addiUiWWXUa VXpeUioUe Ve Vi conVideUano i Voli 
comXni non capolXogo (1,91% conWUo 1,88%).  
OVVeUYando l¶andamenWo degli indici del NTN, q eYidenWe, peU WXWWe le macUoaUee, come la cUeVciWa del YolXme di 
compUaYendiWe Vi Via aUUeVWaWa nel 2006 (XlWimo anno di incUemenWo) peU i comXni non capolXogo, menWUe il meUcaWo dei 
capolXoghi nello VWeVVo anno VXbiYa gij Xna pUima fleVVione (ad ecce]ione dei capolXoghi del NoUd). A paUWiUe dal 2009 Vi q 
UegiVWUaWa Xna miglioUe WenXWa del meUcaWo nei comXni capolXogo, doYe, anche nel 2011, Vi UegiVWUano i miglioUi UiVconWUi, 
menWUe le compUaYendiWe di abiWa]ioni conWinXaYano a VXbiUe Xn UidimenVionamenWo nei comXni minoUi. Nel 2012 q eYidenWe 
il cUollo geneUali]]aWo delle compUaYendiWe, in WXWWe le aUee geogUafiche e Ven]a diVWin]ione fUa capolXoghi e non capolXoghi. 
Il 2013 moVWUa ancoUa Xna conWUa]ione, ma meno accenWXaWa UiVpeWWo a qXanWo oVVeUYaWo nel 2012. Con la Vola ecce]ione dei 
comXni non capolXogo delle IVole, nel 2014 appaUe eYidenWe Xn¶inYeUVione di Wenden]a che poUWa il meUcaWo in Xna nXoYa 
faVe di UipUeVa che acceleUa UepenWinamenWe nel 2016 e pUoVegXe, VeppXUe con WaVVi pi� conWenXWi, fino al 2018 in WXWWe le aUee 
del PaeVe.  
L¶andamenWo dell¶indicaWoUe dell¶inWenViWj del meUcaWo, l¶IMI, VegXe eVVen]ialmenWe le compUaYendiWe, eYiden]iando Xna 
cUeVciWa in WXWWi gli ambiWi WeUUiWoUiali; anche in qXeVWo caVo l¶analiVi delle VeUie VWoUiche meWWe in UiValWo Xna pUogUeVViYa UiValiWa 
dal 2014, che Vi q concenWUaWa VopUaWWXWWo nei comXni capolXogo.  
I comXni Vono VWaWi aggUegaWi in claVVi VXlla baVe della ³Waglia di meUcaWo´ aWWUibXiWa a ciaVcXno VXlla baVe della pUopUia qXoWa 
di faWWXUaWo UiVpeWWo al WoWale na]ionale; Vono VWaWe coVu indiYidXaWe cinqXe claVVi (Small, MediXm, LaUge, E[WUa LaUge, DoXble 
E[WUa LaUge) che UappUeVenWano le ³Waglie´ dimenVionali alle qXali ciaVcXn meUcaWo comXnale appaUWiene.  
L¶andamenWo del meUcaWo, diVWinWo in Wali nXoYe aggUega]ioni, moVWUa come le WUe faVce pi� baVVe (S, M, L) pUeVenWino Xna 
cUeVciWa VXpeUioUe alla media na]ionale (WUa +6,9% e +7,1%); Ya VegnalaWo che qXaVi il 90% dei comXni (6.801) appaUWiene 
alla Vola faVcia S, inWeUeVVando Xn WeU]o del meUcaWo (33%) na]ionale compleVViYo. Il WaVVo di cUeVciWa pi� conWenXWo Vi q 
UegiVWUaWo, inYece, nelle dXe meWUopoli (Waglia XXL), Milano e Roma, che hanno VegnaWo Xn +3,1% peU Xn YolXme di 
compUaYendiWe paUi a poco meno del 10% del WoWale.  
L¶andamenWo dal 2004 degli indici del NTN peU Waglie di meUcaWo (FigXUa 6) eYiden]ia come la cUiVi delle compUaYendiWe di 
abiWa]ioni Via VWaWa anWicipaWa nel 2006 nei comXni di Waglia pi� gUande, in paUWicolaUe Roma e Milano, VegXiWa nel 2007 da 
WXWWi gli alWUi meUcaWi. Nel 2010 Vono ancoUa Roma e Milano a VpingeUe il meUcaWo, qXeVWa YolWa YeUVo il Uial]o, ma nel 2012 
il cUollo q geneUale. Dal 2014 la UipUeVa q YiVibile in WXWWi i meUcaWi che, nel gUafico degli indici, Vi diVpongono in oUdine 
cUeVcenWe di Waglia, ma Vono Volo i meUcaWi pi� gUandi, XL e XXL, a UecXpeUaUe le peUdiWe VXbiWe nel WUacollo del 2012.  
L¶andamenWo degli indici dell¶IMI, moVWUa Xna dinamica negli XlWimi 14 anni caUaWWeUi]]aWa da dXe eVWUemi: da Xn laWo Roma 
e Milano, che Vpiccano VXl meUcaWo na]ionale, dall¶alWUo i 6.822 comXni in Waglia S, con Xn IMI VempUe ben diVWanWe della 
media na]ionale. Nel me]]o Vi diVWingXono dXe diYeUVi peUiodi: il pUimo q compUeVo WUa il 2004 e il 2009, qXando la dinamica 
nei 14 comXni in Waglia XL, nonoVWanWe il loUo peVo VXl meUcaWo na]ionale, pUeVenWa Xn YaloUe VempUe al di VoWWo dei comXni 
nelle Waglie pi� piccole, M e L; il Vecondo a paUWiUe dall¶anno della Veconda cUiVi (2012) e, con ancoUa maggioUe eYiden]a, 
dal 2014, qXando, nella UipaUWen]a del meUcaWo, i comXni in Waglia XL UecXpeUano poVi]ioni, manWenendoVi VWabilmenWe al di 
VopUa delle Waglie minoUi.  
La mappa della diVWUibX]ione comXnale del NTN nel 2018 moVWUa come, nonoVWanWe Vi oVVeUYi Xna UipUeVa dei YolXmi in WXWWe 
le UipaUWi]ioni geogUafiche, i comXni nei qXali Vi UegiVWUa Xno VcaUVo nXmeUo di Vcambi UiVXlWa ancoUa piXWWoVWo eleYaWo. Sono 
poco pi� di 5.400 i comXni nei qXali Vono VWaWe compUaYendXWe meno di 50 abiWa]ioni (compUeVi 130 comXni con neVVXna 
compUaYendiWa nel 2018) e Volo 152 i comXni nei qXali Vi Vono VXpeUaWe le 500 abiWa]ioni compUaYendXWe. 
L¶analiVi delle compUaYendiWe in WeUmini dimenVionali moVWUa dinamiche non diVVimili da qXelle YiVWe in Uela]ione al NTN, 
Via in WeUmini aggUegaWi (+6,7%), Via peU aUee: Vono VWaWe YendXWe abiWa]ioni peU Xn WoWale di olWUe 61 milioni di meWUi qXadUaWi, 
con Xna VXpeUficie media peU XniWj abiWaWiYa compUaYendXWa paUi a 105,9 m2, leggeUmenWe maggioUe UiVpeWWo a qXella del 
2017 (+0,2 m2).  
Al NoUd Vi hanno i daWi eVWUemi in WeUmini di VXpeUficie media, enWUambi, peUalWUo, in diminX]ione (-0,2 m2): Ve nel NoUd EVW 
la VXpeUficie media compUaYendXWa UiVXlWa, infaWWi, paUi a 113,6 m2, la pi� alWUa WUa le aUee geogUafiche in cXi q VXddiYiVo il 
PaeVe, nel NoUd OYeVW Vi ha il YaloUe pi� baVVo, paUi a 101,8 m2.  
La VXddiYiVione WUa comXni capolXogo e capolXoghi di pUoYincia confeUma, come pUeYedibile, come le VXpeUfici medie 
compUaYendXWe pUeVVo i pUimi UiVXlWino ViVWemaWicamenWe infeUioUi a qXelle coUUiVpondenWi (peU aUea) compUaYendXWe nei 
Vecondi, con il YaloUe pi� baVVo in coUUiVponden]a dell¶aUea pi� dinamica (il NoUd OYeVW) e paUi a 89,8 m2, 0,7 m2 in meno 
UiVpeWWo al 2017; Wale diffeUen]a q paUWicolaUmenWe eYidenWe nelle dXe macUoaUee VeWWenWUionali (olWUe 15 m2), leggeUmenWe 
infeUioUe nel CenWUo (poco pi� di 10 m2) ed q minima nel SXd e nelle IVole (meno di 1 m2). La diVWUibX]ione, na]ionale, peU 
aUee geogUafiche e peU capolXoghi e non capolXoghi, delle compUaYendiWe (in WeUmini di NTN) peU claVVi di VXpeUficie delle 
abiWa]ioni (fino a 50 m2, da 50 m2 fino a 85 m2, da 85 m2 a 115 m2, da 115 m2 fino a 145 m2, olWUe 145 m2), dalla qXale Vi 
confeUma come il Waglio di abiWa]ione maggioUmenWe compUaYendXWo, anche nel 2018, Via VWaWo qXello compUeVo WUa 50 m2 e 
85 m2, qXaVi 180 mila NTN, menWUe qXaVi 160 mila acqXiVWi hanno UigXaUdaWo abiWa]ioni con VXpeUficie compUeVa WUa 85 m2 
e 115 m2. TUaVfeUendo l¶analiVi nelle macUoaUee WeUUiWoUiali, Vi poVVono oVVeUYaUe eqXilibUi diffeUenWi, con Xn maggioU peVo 
delle claVVi dimenVionali infeUioUi nelle IVole (doYe le claVVi 50-85 m2 e 115-145 m2 UiVXlWano pUeYalenWi UiVpeWWo a qXelle 
immediaWamenWe VXcceVViYe, a diffeUen]a del daWo na]ionale) ed Xna pUeYalen]a della faVcia cenWUale al SXd ed al NoUd EVW 
(Via nel daWo aggUegaWo, Via nel daWo diVaggUegaWo WUa capolXoghi e comXni non capolXogo).  
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In WeUmini di YaUia]ioni UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe, Vi UegiVWUa Xna cUeVciWa abbaVWan]a omogenea delle compUaYendiWe di 
abiWa]ioni peU WXWWe le diYeUVe claVVi dimenVionali, con WaVVi VXpeUioUi al 7% nelle dXe claVVi eVWUeme. Le dinamiche moVWUano 
inYece pUeYedibili diYeUgen]e diVaggUegando il daWo WUa comXni capolXogo e comXni non capolXogo: Ve nei pUimi, infaWWi, il 
WaVVo di cUeVciWa maggioUe Vi q UegiVWUaWo nella claVVe dimenVionale pi� baVVa (+9,5% peU gli immobili fino a 50 m2), VeppXUe 
con andamenWi aVVai diffeUen]iaWi WUa le YaUie macUoaUee del PaeVe (dal +16,5% del SXd al daWo inYaUiaWo del CenWUo), nei 
comXni minoUi Vi q aYXWa la cUeVciWa pi� UileYanWe nella faVcia dimenVionale pi� alWa (+8% peU gli immobili olWUe i 145 m2, 
con pXnWe VXpeUioUi al +10% nel CenWUo e nel NoUd EVW). Anche in WeUmini UelaWiYi il VegmenWo pi� dinamico, in WXWWe le 
macUoaUee, UiVXlWa qXello con immobili di dimenVione compUeVa WUa 50 e 85 m2, Via in WeUmini aggUegaWi, Via nei comXni non 
capolXogo; nei capolXoghi, inYece, pUeYale la faVcia pi� baVVa, peU effeWWo VopUaWWXWWo dei daWi UegiVWUaWi al NoUd e al CenWUo. 
L¶analiVi geogUafica, in geneUale, confeUma peU WXWWe le claVVi dimenVionali la pUeYalen]a delle aUee VeWWenWUionali e la minoUe 
dinamiciWj di SXd e IVole. 
In qXeVWo RappoUWo anche la VWima del YaloUe di Vcambio delle abiWa]ioni Vi modifica VXlla baVe dei nXoYi cUiWeUi di 
elaboUa]ione del NTN e, in paUWicolaUe, della VXpeUficie delle abiWa]ioni compUaYendXWe (STN).  
La banca daWi delle qXoWa]ioni OMI foUniVce peU WXWWi i comXni iWaliani, a loUo YolWa VXddiYiVi in ciUca 27 mila ]one omogenee, 
Xn inWeUYallo dei YaloUi di meUcaWo delle Wipologie UeViden]iali (abiWa]ioni VignoUili, ciYili, economiche, Yille e Yillini). Viene 
calcolaWa la qXoWa]ione media comXnale come media dei YaloUi cenWUali degli inWeUYalli di WXWWe le Wipologie UeViden]iali 
pUeVenWi in ogni ]ona OMI appaUWenenWe al comXne. Il faWWXUaWo annXale, na]ionale e peU ambiWo WeUUiWoUiale, q oWWenXWo come 
Vomma del faWWXUaWo VWimaWo peU ogni comXne peU ciaVcXn VemeVWUe, calcolaWo VXlla baVe della VXpeUficie delle abiWa]ioni 
compUaYendXWe (STN) molWiplicaWa peU la UiVpeWWiYa qXoWa]ione di UifeUimenWo media comXnale.  
Con Wali cUiWeUi Vi q qXindi effeWWXaWa Xna VWima di laUga maVVima del YaloUe moneWaUio delle abiWa]ioni compUaYendXWe nel 
2018. I daWi moVWUano dXe andamenWi abbaVWan]a chiaUi: da Xn laWo Xn incUemenWo geneUali]]aWo e Ven]a ecce]ioni del faWWXUaWo 
compleVViYo UiVpeWWo al 2017; dall¶alWUo Xna UidX]ione alWUeWWanWo geneUali]]aWa del faWWXUaWo medio, oYYeUo UappoUWaWo alla 
Vingola XniWj compUaYendXWa.  
La VWima compleVViYa del faWWXUaWo 2018 q paUi a 94,3 miliaUdi di eXUo, 53 dei qXali (olWUe il 56%) concenWUaWi nel NoUd; il 
WaVVo di cUeVciWa pi� eleYaWo Vi q UegiVWUaWo nel NoUd EVW, +9,4%, qXaVi il doppio del WaVVo na]ionale (+5,2%); i WaVVi pi� baVVi 
Vi Vono aYXWi al CenWUo e al SXd, enWUambi al di VoWWo del 4%.  
In WeUmini di faWWXUaWo medio, inYece, conWinXa a pUeYaleUe il CenWUo (poco meno di 200.000 eXUo), peU qXanWo Vi Via UegiVWUaWa 
pUopUio in qXeVWa macUoaUea la maggioUe compUeVVione UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe (-5.100 eXUo); le alWUe macUoaUee, pXU 
UegiVWUando, come deWWo, Xn Vegno negaWiYo, hanno WXWWaYia aYXWo cali infeUioUi (-2.100 eXUo) al daWo medio na]ionale.  
DiVaggUegando l¶analiVi in comXni capolXogo e comXni non capolXogo, non Vi Vegnalano diffeUen]e VignificaWiYe UiVpeWWo 
agli andamenWi di caUaWWeUe geneUale fin qXi deVcUiWWi; Ya UileYaWo Xn WaVVo di cUeVciWa dei YolXmi di faWWXUaWo maggioUe nei 
Vecondi (Via in WeUmini medi Via peU macUoaUee, con l¶Xnica ecce]ione nel SXd), a cXi coUUiVponde anche Xna UidX]ione meno 
maUcaWa del faWWXUaWo medio (-1.000 eXUo, conWUo i -3.800 eXUo dei capolXoghi).  
La VWima del YaloUe medio delle abiWa]ioni compUaYendXWe peU Waglie di meUcaWo dei comXni, infine, cUeVce, come pUeYedibile, 
al cUeVceUe della Waglia di meUcaWo, paVVando dai ciUca 120 mila eXUo VpeVi in media nel 2018 peU acqXiVWaUe Xna caVa nel 
meUcaWo S, 300 eXUo in meno UiVpeWWo al 2017, ai ciUca 290 mila eXUo VpeVi peU Xna caVa nelle dXe meWUopoli iWaliane, in calo 
di qXaVi 4.000 eXUo UiVpeWWo all¶anno pUecedenWe.  
Al conWUaUio, i WaVVi di cUeVciWa dei UelaWiYi YolXmi di faWWXUaWo moVWUano Xn andamenWo oppoVWo, paVVando dal +6,6% della 
Waglia ³infeUioUe´ (S) al +1,7% della Waglia pi� alWa, XXL (Roma e Milano). 
 
 
Andamento della gestione  
L¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo VXlla Ueali]]a]ione delle oppoUWXniWj immobiliaUi 
aYYYiaWe nell¶eVeUci]io pUecedenWe, aWWUaYeUVo l¶acqXiVi]ione di immobili deVWinaWi ad inWeUYenWi di UiqXalifica]ione e 
commeUciali]]a]ione. La SocieWj ha peUfe]ionaWo le YendiWe dell¶immobile ViWo in Bologna (c.d. paccheWWo BaUo]]i), acqXiViWo 
nel coUVo dell¶eVeUci]io pUcedenWe, compoVWo da pi� XniWj immobiliaUi, VXi qXali, Vono VWaWi compleWaWi gli inWeUYenWi di 
UiqXalifica]ione e Vono VWaWi VWipXlaWi gli aWWi di compUaYendiWa con gli acqXiUenWi finali.  
Con UifeUimenWo all¶opeUa]ione immobiliaUe in Bologna (c.d. paccheWWo GallieUa) q VWaWa Ueali]]aWa la ceVVione, a WiWolo 
oneUoVo, del conWUaWWo pUeliminaUe di compUaYendiWa che la SocieWj aYeYa VWipXlaWo peU l¶acqXiVi]ione degli immobili deVWinaWi 
alla UiYendiWa. Ciz ha peUmeVVo alla SocieWj di Ueali]]aUe in Wempi bUeYi, aWWUaYeUVo la ceVVione in blocco, Xna bXona 
maUginaliWj VXll¶opeUa]ione, ancoU pUima del compleWamenWo dei laYoUi di UiqXalifica]ione che alla daWa di ceVVione del 
conWUaWWo eUano in iWineUe. Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, 
VoWWoVcUiWWo nel coUVo dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe 
d¶acqXiVWo da paUWe dei clienWi. La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in 
UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
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PULQFLSaOL GaWL HFRQRPLFL 
 

Descrizione Saldo esercizio 
(31/12/2019) 

Saldo esercizio  
(31/12/2018) 

RicaYi della geVWione caUaWWeUiVWica 1.383.511 42.513
CoVWi peU acqXiVWi di beni e VeUYi]i (1.553.051) (936.233)
VALORE AGGIUNTO (169.540) (893.372)
RicaYi della geVWione acceVVoUia 
CoVWo del laYoUo 
AlWUi coVWi opeUaWiYi (15.787) (39.589)
MARGINE OPERATIVO LORDO (185.327) (933.309)
AmmoUWamenWi, VYalXWa]ioni ed alWUi accanWonamenWi (1.510.854) (230.261)
RISULTATO OPERATIVO  (1.696.181) (1.163.570)
PUoYenWi e oneUi finan]iaUi e UeWWif. di YaloUe di aWWiYiWj 
finan]iaUie (3.794) (932.164)

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (1.699.975) (2.095.734)
ImpoVWe VXl UeddiWo 
Utile (perdita) dell'esercizio (1.699.975) (2.095.734)

 
Il ValoUe della pUodX]ione paUi a 1.383.511 eXUo q deWeUminaWo peU la paUWe dei UicaYi VcaWXUenWi dalla geVWione caUaWWeUiVWica 
dalle YendiWe degli immobili in Bologna (c.d. PaccheWWo BaUo]]i e PaccheWWo GallieUa). 
 
Il UiVXlWaWo opeUaWiYo q negaWiYo peU 1.696.181 eXUo ed q inflXen]aWo VignificaWiYamenWe dalla VYalXWa]ione della 
paUWecipa]ione nella MC Real EVWaWe S.p.A. paUi a 1.345.107 eXUo dai coVWi peU VeUYi]i coUUelaWi all¶aWWiYiWj caUaWWeUiVWica 
nonchp dalle YaUia]ione delle Uimanen]e. 
 
La geVWione finan]iaUia moVWUa Xn Valdo negaWiYo peU 3.794 eXUo, doYXWo ali oneUi finan]iaUi VXi conWi bancaUi inWUaWWenXWi dalla 
SocieWj..  
 
PULQFLSaOL GaWL SaWULPRQLaOL H ILQaQ]LaUL ULFOaVVLILFaWL 
 
Al fine di Xna miglioUe compUenVione della ViWXa]ione paWUimoniale e finan]iaUia della VocieWj, Vi foUniVce di VegXiWo Xn 
pUoVpeWWo di UiclaVVifica]ione dello SWaWo PaWUimoniale. 
 
Di VegXiWo Vi UipoUWa il pUoVpeWWo ³FonWi - Impieghi´ della SocieWj al 31 dicembUe 2019. 
 

Stato Patrimoniale Attivo 

Voce Eserci]io 2019 % Eserci]io 2018 % Varia]. 
assoluta Varia]. % 

CAPITALE CIRCOLANTE 1.767.187 15,66 % 3.136.161 22,42 % (1.368.974) (43,65) % 

Liquiditj immediate 144.648 1,28 % 399.206 2,85 % (254.558) (63,77) % 

Disponibilità liquide 144.648 1,28 % 399.206 2,85 % (254.558) (63,77) % 

Liquiditj differite 1.497.539 13,27 % 2.102.004 15,03 % (604.465) (28,76) % 

Crediti verso soci       

Crediti dell'Attivo Circolante a breve 
termine 1.497.539 13,27 % 1.942.004 13,88 % (444.465) (22,89) % 
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Voce Eserci]io 2019 % Eserci]io 2018 % Varia]. 
assoluta Varia]. % 

Crediti immobilizzati a breve termine       

Immobilizzazioni materiali destinate 
alla vendita       

Attività finanziarie       

Ratei e risconti attivi   160.000 1,14 % (160.000) (100,00) % 

Rimanenze 125.000 1,11 % 634.951 4,54 % (509.951) (80,31) % 

IMMOBILIZZAZIONI 9.514.131 84,34 % 10.851.189 77,58 % (1.337.058) (12,32) % 

Immobilizzazioni immateriali       

Immobilizzazioni materiali 8.310 0,07 % 261  8.049 3.083,91 % 

Immobilizzazioni finanziarie 9.304.336 82,48 % 10.649.443 76,14 % (1.345.107) (12,63) % 

Crediti dell'Attivo Circolante a m/l 
termine 201.485 1,79 % 201.485 1,44 %   

TOTALE IMPIEGHI 11.281.318 100,00 % 13.987.350 100,00 % (2.706.032) (19,35) % 

 

Stato Patrimoniale Passivo 

Voce Eserci]io 2019 % Eserci]io 2018 % Varia]. 
assolute Varia]. % 

CAPITALE DI TERZI 1.933.083 17,14 % 2.939.140 21,01 % (1.006.057) (34,23) % 

Passivitj correnti 1.933.083 17,14 % 2.939.140 21,01 % (1.006.057) (34,23) % 

Debiti a breve termine 1.929.505 17,10 % 2.934.037 20,98 % (1.004.532) (34,24) % 

Ratei e risconti passivi 3.578 0,03 % 5.103 0,04 % (1.525) (29,88) % 

Passivitj consolidate       

Debiti a m/l termine       

Fondi per rischi e oneri       

TFR       

CAPITALE PROPRIO 9.348.235 82,86 % 11.048.210 78,99 % (1.699.975) (15,39) % 

Capitale sociale 13.143.942 116,51 % 13.143.942 93,97 %   

Riserve 1  1    

Utili (perdite) portati a nuovo (2.095.733) (18,58) %   (2.095.733)  

Utile (perdita) dell'esercizio (1.699.975) (15,07) % (2.095.733) (14,98) % 395.758 18,88 % 

Perdita ripianata dell'esercizio       

TOTALE FONTI 11.281.318 100,00 % 13.987.350 100,00 % (2.706.032) (19,35) % 

 
 
Immobili]]a]ioni: le immobili]]a]ioni finan]iaUie Vono UappUeVenWaWe dalle paUWecipa]ioni deWenXWe nella Angi]ia S.U.l. e 
nella MC Real EVWaWe S.p.A., enWUambe conWUollaWe al 100% e dalle paUWecipa]ioni nella DomXV TibXUWina e nella DomXV 
Licinnae enWUambe deWenXWe al 50%. Il ValoUe della paUWecipa]ione nella VocieWj MC Real EVWaWe S.p.A. q VWaWo oggeWWo di Xna 
VYalXWa]ione peU 926 migliaia di eXUo al fine di adegXaUe il YaloUe alle UiVXlWan]e dei YaloUi del paWUimonio neWWo della 
conWUollaWa. 

CUediWi iVcUiWWi nell¶aWWiYo ciUcolanWe: Al 31 dicembUe 2019 i cUediWi commeUciali iVcUWWi nell¶aWWiYo ciUcolanWe Vono 
pUincipalmenWe compoVWi dai cUediWi YeUVo il ConVoU]io CoopeUaWiYe di AbiWa]ione AVVocia]ione IWaliana CaVe - A.I.C. S.c.U.l. 
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eXUo 217 migliaia ciUca, acqXiUenWe del pUogeWWo di VYilXppo immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. DeWWo cUediWo UiVXlWa UidoWWo 
peU effeWWo dell¶aYYenXWo pagamenWo da paUWe della AIC in faYoUe della San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A. che aYeYa aYYiaWo 
Xn¶a]ione di UecXpeUo del pUopUio cUediWo YanWaWo nei confUonWi della VocieWj. Tale cUediWo eUa VWaWo oggeWWo di confeUimenWo 
di Uamo d¶a]ienda da paUWe della ImYeVW nel dicembUe 2014 ed eUa peUWanWo iVcUiWWo WUa i debiWi della conWUollaWa Angi]ia S.U.l.. 
TenXWo conWo dell¶aYYenXWo pagamenWo peU ciUca 499 migliaia di eXUo da paUWe della AIC alla San GeneVio ImmobiliaUe 
S.p.A.: a) Vi q UidoWWo il cUediWo della IMVEST S.p.A. nei confUonWi della AIC; b) IMVEST S.p.A. ha UileYaWo peU il medeVimo 
impoUWo, Xn cUediWo YeUVo la conWUollaWa Angi]ia S.U.l.; c) Angi]ia S.U.l. ha UileYaWo il minoU debiWo nei confUonWi della San 
GeneVio ImmobiliaUe S.p.A. e conWeVWXalmenWe iVcUiWWo Xn debiWo di paUi impoUWo nei confUonWi della conWUollanWe IMVEST 
S.p.A.. 
Il cUediWo YeUVo la AIC UiVXlWa gaUanWiWo da ipoWeca, in faYoUe della SocieWj, iVcUiWWa VX WeUUeni di YaloUe VXpeUioUe al cUediWo 
YanWaWo, libeUi da alWUi gUaYami. Sono inolWUe compUeVi i cUediWi peU capaUUe eUogaWe VX ini]iaWiYe immobiliaUi e cUediWi di naWXUa 
fiVcale. 
E¶ compUeVo inolWUe il cUediWo YeUVo SAE il cXi impoUWo UeVidXo q WXWWaYia copeUWo Fondo VYalXWa]ione cUediWi UelaWiYo alla 
poVi]ione nei confUonWi della SAE VoVWan]ialmenWe di paUi enWiWj. DeWWo fondo q VWaWo coVWiWXiWo alloUqXando Vi q pUocedXWo 
alla ceVVione della paUWecipa]ione nella BaUcaccia 2000 V.U.l. (che deWiene il conWUollo della SAE), nell¶ambiWo dell¶accoUdo 
di GaWLR LQ VROXWXP peUfe]ionaWo nell¶eVeUci]o 2017.  

DHbLWL: Al 31 dicembUe 2019 i debiWi della SocieWj Vono UappUeVenWaWi da debiWi YeUVo foUniWoUi enWUo i 12 meVi peU 397 migliaia 
di eXUo, acconWi UiceYXWi peU compUaYendiWe immobiliaUi peU 10 migliaia di eXUo, debiWi YeUVo impUeVe collegaWe peU 352 
migliaia di eXUo, alWUi debiWi peU 929 migliaia di eXUo. I debiWi YeUVo banche ammonWanWo a 72 migliaia di eXUo, i debiWi YeUVo 
Soci peU 13 migliaia di eXUo Vi UifeUiVcono a Vomme anWicipaWe dal Vocio MeWi CapiWal S.p.A. In Uela]ione ai debiWi WUibXWaUi 
che ammonWano a 372 migliaia di eXUo, Vi UappUeVenWa che la SocieWj, nel pUecedenWe eVeUci]io, ha pUeVenWaWo la UichieVWa di 
adeVione alla defini]ione ageYolaWa (c.d. RoWWama]ione-WeU) ai VenVi dell¶aUW. 3 D.L. n. 119/2018 conYeUWiWo con modifica]ioni 
dalla Legge n. 136/2018. A Yalle del pagamenWo delle UaWe pUeYiVWe dal piano VaUj poVVibile definiUe i caUichi affidaWi all¶agenWe 
della UiVcoVVione fino al 31 dicembUe 2017, in miVXUa Wale da alleYiaUe VenVibilmenWe il caUico fiVcale che gUaYa VXlla VocieWj. 
In Uela]ione alla poVi]ione fiVcale della SocieWj Vi Vegnala che q VWaWo accolWo il UicoUVo in Vede WUibXWaUia che la VocieWj aYeYa 
pUeVenWaWo a WXWela delle pUopUie Uagioni in Uela]ione ad Xn aYYiVo di acceUWamenWo emeVVo dall¶Agen]ia delle EnWUaWe in 
Uela]ione all¶anno fiVcale 2015 che, in oUdine alle impoVWe VXi UeddiWi (IRES e IRAP). 
 

 
Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell¶esercizio 
 
Alla daWa di Ueda]ione Bilancio al 31 dicembUe 2019 il GUXppo VWa moniWoUando l¶eYolX]ione dell'emeUgen]a VaniWaUia del 
CoYid-19, che, nelle pUime VeWWimane del 2020, ha ini]ialmenWe impaWWaWo l'aWWiYiWj economica in Cina e VXcceVViYamenWe Vi 
q diffXVo negli alWUi PaeVi, le cXi conVegXen]e VXl YeUVanWe economico Vono allo VWaWo aWWXale di difficile qXanWifica]ione e 
YalXWa]ione. 
 
Tali faWWoUi Vono VWaWi conVideUaWi degli eYenWi che non compoUWano delle UeWWifiche VXi Valdi di bilancio, in qXanWo Volo a paUWiUe 
dall¶ini]io del meVe di febbUaio Wale fenomeno di emeUgen]a Vi q manifeVWaWo in EXUopa, non UappUeVenWando peUWanWo Xn 
elemenWo impaWWanWe il pUoceVVo di VWima VXl bilancio chiXVo al 31 dicembUe 2019.  
Tali faWWoUi di inVWabiliWj Vono VWaWi conVideUaWi come eYenWi che non compoUWano UeWWifiche VXi Valdi di bilancio (QRQ aGMXVWLQJ 
HYHQWV) - ai VenVi dello O.I.C.29 paUagUafo 59.b. 
 
La SocieWj VWa pUoVegXendo le ini]iaWiYe immobiliaUi aYYiaWe nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  In paUWicolaUe il canWieUe in 
GenoYa peU inWeUYenWi di UiqXalifica]ione di nXmeUo qXindici bo[ aXWo deVWinaWi alla YendiWa, Vi q doYXWo inWeUUompeUe in 
conVegXen]a dell¶emeUgen]a CoYid-19. I laYoUi UipUendeUanno, enWUo il meVe di giXgno 2020, in accoUdo con le diVpoVi]ioni 
in maWeUia di UipUeVa dell¶aWWiYiWj di laYoUo, in modo Wale da conVenWiUe il compleWamenWo degli inWeUYenWi e le VXcceVViYe 
YendiWe. 
 
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo a febbUaio 2020 aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne 
di VaUeVe. 
 
Si Vegnala infine che la SocieWj ha confeUiWo l¶incaUico di NominaWed AdYiVeU alla SocieWj InWegUae SIM in daWa 5 febbUaio 
2020. 
 
 
Approvazione del bilancio d'esercizio 
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La VocieWj, ai VenVi dell'aUW. 2364 del codice ciYile, ha faWWo XWili]]o della claXVola VWaWXWaUia che pUeYede la poVVibiliWj di 
appUoYaUe il bilancio d¶eVeUci]io nel WeUmine dei 180 gioUni dalla chiXVXUa dell'eVeUci]io Vociale UicoUUendo le condi]ioni di 
cXi al comma 2 del UichiamaWo aUW. 2364 del codice ciYile con UifeUimenWo in paUWicolaUe alla Ueda]ione del Bilancio 
conVolidaWo. 
 
Attività di direzione e coordinamento 
 
Ai VenVi del comma 5 dell¶aUW. 2497-biV del Codice CiYile Vi aWWeVWa che la VocieWj non q VoggeWWa all¶alWUXi aWWiYiWj di diUe]ione 
e cooUdinamenWo.  

Informa]ioni e[ art 2428 C.C. 

QXi di VegXiWo Vi Yanno ad anali]]aUe in maggioUe deWWaglio le infoUma]ioni coVu come VpecificaWamenWe UichieVWe dal diVpoVWo 
dell'aUW. 2428 del Codice CiYile.  

Principali rischi e incerte]]e a cui q esposta la societj 
Nello VYolgimenWo della pUopUia aWWiYiWj, la SocieWj q eVpoVWa a UiVchi e inceUWe]]e, deUiYanWi da faWWoUi eVogeni conneVVi al 
conWeVWo macUoeconomico geneUale o Vpecifico dei VeWWoUi opeUaWiYi in cXi opeUa, nonchp a UiVchi deUiYanWi da VcelWe VWUaWegiche 
e a UiVchi inWeUni di geVWione. 
L¶indiYidXa]ione e miWiga]ione di Wali UiVchi q VWaWa ViVWemaWicamenWe effeWWXaWa, conVenWendo Xn moniWoUaggio e Xn pUeVidio 
WempeVWiYo delle UiVchioViWj manifeVWaWeVi. 
  
Con UifeUimenWo alla geVWione dei UiVchi, la SocieWj ha Xna geVWione cenWUali]]aWa dei UiVchi medeVimi, pXU laVciando alle 
UeVponVabiliWj fXn]ionali l¶idenWifica]ione, il moniWoUaggio e la miWiga]ione degli VWeVVi, anche al fine di poWeU meglio 
miVXUaUe l¶impaWWo di ogni UiVchio VXlla conWinXiWj a]iendale, UidXcendone l¶accadimenWo e/o conWenendone l¶impaWWo a 
Veconda del faWWoUe deWeUminanWe (conWUollabile o meno dalla SocieWj). 
  
Nell¶ambiWo dei UiVchi di impUeVa, i pUincipali UiVchi idenWificaWi, moniWoUaWi e geVWiWi dalla VocieWj Vono i VegXenWi: 
 
- UiVchi legaWi alla geVWione finan]iaUia; 
- UiVchi conneVVi alla flXWWXa]ione dei WaVVi di inWeUeVVe; 
- UiVchi di cUediWo; 
- UiVchi legaWi ad aWWenWaWi / calamiWj naWXUali / eYenWi aWmoVfeUici / epidemie o incidenWi gUaYi. 
 
RiVchi legaWi alla geVWione finan]iaUia 
 
Alla daWa di appUoYa]ione del pUeVenWe pUogeWWo di bilancio VXlla SocieWj non inViVWono paUWicolaUi UiVchi di liqXidiWj e WaVVo 
di inWeUeVVe.  
Le eVigen]e di caVVa Vi limiWano alla noUmale opeUaWiYiWj delle VocieWj del GUXppo che in YiUW� della eVigXa conViVWen]a di 
peUVonale e della baVVa nXmeUoViWj delle WUanVa]ioni non geneUano Xn paUWicolaUe fabbiVogno di liqXidiWj. 
PeUWanWo, la SocieWj peU le pUopUie eVigen]e di liqXidiWj XWili]]a i noUmali canali bancaUi peU la UaccolWa di pUoYYiVWe finan]iaUie 
e non deWiene VWUXmenWi finan]iaUi deUiYaWi in poUWafoglio peU aWWiYiWj di WUading o peU copeUWXUa di UiVchi. 
 
RiVchi conneVVi alla flXWWXa]ione dei WaVVi di inWeUeVVe 
 
La SocieWj XWili]]a diYeUVe foUme di finan]iamenWo peU VXppoUWaUe i pUopUi inYeVWimenWi; peUWanWo YaUia]ioni impoUWanWi nei 
liYelli dei WaVVi di inWeUeVVe poWUebbeUo compoUWaUe VignificaWiYi incUemenWi/decUemenWi nel coVWo dei finan]iamenWi. PeU 
miWigaUe i UiVchi VopUa eVpoVWi la UaccolWa della SocieWj, oYe poVVibile ed oppoUWXno, Yiene effeWWXaWa a WaVVo YaUiabile. OYe 
oppoUWXno, la SocieWj poWUj UicoUUeUe a VWUXmenWi finan]iaUi di copeUWXUa YalXWando peUiodicamenWe l¶oppoUWXniWj di effeWWXaUe 
copeUWXUe geneUiche/Vpecifiche. 
 
RiVchi di cUediWo 
 
Anche in VegXiWo alle VYalXWa]ioni adoWWaWe nel coUVo del pUecedenWe eVeUci]io, i cUediWi commeUciali della SocieWj non 
pUeVenWano Xna paUWicolaUe connoWa]ione di UiVchio legaWo al loUo UecXpeUo. Non Vono peUWanWo poVWe in eVVeUe opeUa]oni di 
geVWione in Wal VenVo. 
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Il YeUificaUVi di calamiWj naWXUali, epidemie e aWWenWaWi poVVono coVWiWXiUe Xn UiVchio peU la VocieWj in qXanWo i pUincipali aVVHW 
Vono beni immobili. 

Principali indicatori non finan]iari 
Ai VenVi del Vecondo comma dell¶aUW. 2428 del Codice CiYile, Vi aWWeVWa che, peU l¶aWWiYiWj Vpecifica VYolWa e peU Xna miglioUe 
compUenVione della ViWXa]ione della VocieWj, dell¶andamenWo e del UiVXlWaWo della geVWione, non Vi UiWiene UileYanWe 
l¶eVpoVi]ione di indicaWoUi non finan]iaUi.  

Informativa sull'ambiente 
Si aWWeVWa che la VocieWj non ha inWUapUeVo paUWicolaUi poliWiche di impaWWo ambienWale peUchp non neceVVaUie in Uela]ione 
all¶aWWiYiWj VYolWa.  

Informa]ioni sulla gestione del personale 
Non Vi Vegnalano infoUma]ioni di UilieYo in meUiWo alla geVWione del peUVonale. Alla daWa del 31/12/2019 la SocieWj non ha 
alcXn dipendenWe in foU]a. Non Vi Vegnalano conWe]ioVi con e[ dipendenWi. 

Attivitj di ricerca e sviluppo 
Ai VenVi e peU gli effeWWi di qXanWo UipoUWaWo al pXnWo 1 del WeU]o comma dell¶aUW. 2428 del codice ciYile, Vi aWWeVWa che nel 
coUVo dell'eVeUci]io non Vono VWaWe VYolWe aWWiYiWj di UiceUca e VYilXppo.  

Rapporti con imprese controllate, collegate, controllanti e imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti 
 
Si pUeciVa che Vono VWaWi inWUaWWenXWi UappoUWi con le VocieWj di cXi al pXnWo 2 WeU]o comma dell¶aUW. 2428 del codice ciYile.  
Il ConViglio di AmminiVWUa]ione della IMVEST S.p.A., ai VenVi del RegolamenWo AIM IWalia in YigoUe dal 1 maU]o 2012, in 
daWa 2 agoVWo 2013 ha appUoYaWo la pUocedXUa peU le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, YolWa ad aVVicXUaUe la WUaVpaUen]a e la 
coUUeWWe]]a VoVWan]iale e pUocedXUale delle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe. La ciWaWa pUocedXUa q diVponibile pUeVVo il ViWo 
inWeUneW della ImYeVW nella Ve]ione InYeVWoU RelaWionV.  
 
Le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe Vono VWaWe effeWWXaWe nel UiVpeWWo delle diVpoVi]ioni di legge VXlla baVe della UecipUoca 
conYenien]a economica. 
 
Si eYiden]ia, alWUeVu, che le WUanVa]ioni con paUWi coUUelaWe non inclXdono opeUa]ioni aWipiche o inXVXali con effeWWi VignificaWiYi 
VXl conWo economico della SocieWj e Vono UegolaWe VX baVi eqXiYalenWi a qXelle pUeYalenWi in WUanVa]ioni WUa paUWi indipendenWi. 
 
Nel pUoVpeWWo che VegXe Vono UipoUWaWi i UappoUWi con le paUWi coUUelaWe - indiYidXaWe VXlla baVe del pUincipio conWabile IAS 24 
- peU l¶eVeUci]io chiXVo al 31 dicembUe 2019 
 

Crediti/Debiti verso controllate iscritti nell'Attivo Circolante al 31/12/2019: 
 

Controllate  Crediti    Debiti  

 Angi]ia                             710.845                109.619  

 M.C. Real EVWaWe                             131.562    

TOTALE                             842.407              109.619  
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Crediti/Debiti Costi/Ricavi verso collegate e altre parti correlate al 31/12/2019: 
 

Partecipate e Altre parti 
correlate (in Euro)  Crediti    Debiti   Costi   Ricavi  

 DomXV TibXUWina V.c.U.l.                 143.653               162.758              30.000                

 DomXV Licinie V.c.U.l.                   66.853               115.232                     

MeWi CapiWal S.p.A.                                174.301            149.468     

     

TOTALE               210.506               452.291           179.468           

- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 50% del 
capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello VYilXppo 
dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di SWagni di OVWia in Roma.  

- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 
50% del capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello 
VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. I coVWi e i debiWi Vi UifeUiVcono alle faWWXUe UiceYXWe peU il 
UibalWamenWo dei coVWi di compeWen]a UibalWaWi a ImYeVW dalla VocieWj conVoUWile peU i laYoUi VXll¶ini]iaWiYa immobiliaUe 
di PieWUalaWa. 

- MeWi CapiWal S.p.A. deWiene Xna paUWecipa]ione nella ImYeVW S.p.a.. I coVWi, Vi UifeUiVcono alle ini]iaWiYe immobiliaUi in 
Bologna i cXi laYoUi di UiqXalifica]ione Vono VWaWi affidaWi alla MeWi CapiWal S.p.A.. TUa la Yoce dei DebiWi YeUVo MeWi 
CapiWal S.p.A. q UicompUeVo Xn impoUWo paUi a 13 miglialia di eXUo peU pagamenWi a WiWolo di anWicipa]ione effeWWXaWi 
dalla VWeVVa in faYoUe della SocieWj. 

Con UifeUimenWo alle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, Vi Vegnala che gli amminiVWUaWoUi hanno UiWenXWo i WeUmini delle VWeVVe 
eqXi e UagioneYoli peU gli a]ioniVWi. 
 

A]ioni proprie 
Ai VenVi degli aUWW. 2435-biV e 2428 del codice ciYile, Vi pUeciVa che la VocieWj, alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io, non 
poVVedeYa a]ioni pUopUie.  
 

A]ioni/quote della societj controllante 
Si aWWeVWa che la VocieWj non q VoggeWWa al Yincolo di conWUollo da paUWe di alcXna VocieWj o gUXppo VocieWaUio.  
 

Evolu]ione prevedibile della gestione e continuitj a]iendale 
Come deVcUiWWo in pUeceden]a, l¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo VXlla Ueali]]a]ione delle 
ini]iaWiYe che aYeYano aYXWo aYYio nell¶eVeUci]io pUecedenWe. Ci Vi UifeUiVce in paUWicolaUe alle ini]iaWiYe in Bologna (BaUo]]i 
e GallieUa), XniWj immobiliaUi deVWinaWe ad abiWa]ione, la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  
Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, VoWWoVcUiWWo nel coUVo 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe d¶acqXiVWo da paUWe dei clienWi. 
La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
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L¶emeUgen]a CoYid-19 coVWiWXiVce, nella VXa XniciWj e nella VXa compleVViWj, Xn elemenWo naWXUale di inceUWe]]a globale, in 
gUado di condi]ionaUe, come q nei faWWi la YiWa delle peUVone e qXella delle a]iende. Il VeWWoUe immobiliaUe, come la maggioU 
paUWe dei VeWWoUi econXuomici, UiVenWe negaWiYamenWe dell¶impaWWo dell¶emeUgen]a VaniWaUia. 
SXl piano a]iendale, aYXWo UigXaUdo alla conWinXiWj a]iendale, Vi UappUeVenWa che il managemenW in ViffaWWo compleVVo 
conWeVWo, VWa pUoVegXendo nelle pUopUie aWWiYiWj finali]]aWe al poWen]iamenWo del WUading immobiliaUe in IWalia che, Vi UiWiene, 
UeVWi la diUeWWUice di conWinXiWj e VYilXppo VXlla qXale poWUj fondaUVi il peUcoUVo di cUeVciWa nel pUoVVimo fXWXUo. La laYoUa]ione 
di NPL bancaUi, XniWamenWe alla poVVibiliWj di aYYiaUe nXoYi pUogeWWi di UiqXailifica]ione e diVmiVVione di paccheWWi 
immobiliaUi di gUande appeWibiliWj, poWUanno coVWiWXiUe il nXcleo opeUaWiYo VXl qXale fondaUe il Uilancio delle aWWiYiWj a]iendali 
con Xno VgXaUdo pUoieWWaWo anche alle oppoUWXniWj di VYilXppo di nXoYi pUogeWWi immobiliaUi che poWUanno pUoYeniUe anche da 
canali pi� innoYaWiYi e non Volo dal mondo delle c.d. VoffeUen]e bancaUie. In qXeVWo VenVo anche le VineUgie con alWUi opeUaWoUi 
poWUanno foUniUe XleUioUe impXlVo al peUcoUVo delineaWo. 
 

 
 

Uso di strumenti finan]iari rilevanti per la valuta]ione della situa]ione patrimoniale e 
finan]iaria e del risultato economico dell'eserci]io 
Ai VenVi dell¶aUW. 2428 del codice ciYile comma 3 n. 6 biV) Vi aWWeVWa che la VocieWj non ha inWUapUeVo paUWicolaUi poliWiche di 
geVWione del UiVchio finan]iaUio, in qXanWo UiWenXWo non UileYanWe nella VXa manifeVWa]ione in UifeUimenWo alla noVWUa UealWj 
a]iendale. 

Sedi secondarie 
In oVVeUYan]a di qXanWo diVpoVWo dall'aUW. 2428 del Codice CiYile, Vi UappUeVenWa che la VocieWj non ha Vedi VecondaUie.  
 

Conclusioni 

SignoUi Soci, alla lXce delle conVideUa]ioni VYolWe nei pXnWi pUecedenWi e di qXanWo eVpoVWo nella NoWa InWegUaWiYa, Vi inYiWiamo 
ad appUoYaUe il Bilancio dell¶eVeUci]io chiXVo al 31/12/2019 XniWamenWe alla NoWa inWegUaWiYa ed alla pUeVenWe Rela]ione che 
lo accompagnano; 
 
Roma, 22 maggio 2020 

L¶AmminiVWUaWoUe delegaWo 
Giacomo Capi]]i. 
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Bilancio OUdinaUio al 31/12/2019 
 

Stato Patrimoniale Attivo 

 Eserci]io 2019 Eserci]io 2018 

B) Immobili]]a]ioni   

 II - Immobilizzazioni materiali   

  4) altri beni 8.310 261 

 TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL PaWeULaOL 8.310 261 

 III - Immobilizzazioni finanziarie   

  1) partecipazioni in   

   a) imprese controllate 9.294.336 10.639.443 

   b) imprese collegate 10.000 10.000 

  TRWaOe SaUWecLSa]LRQL 9.304.336 10.649.443 

 TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL ILQaQ]LaULe 9.304.336 10.649.443 

TRWaOe LPPRbLOL]]a]LRQL (B) 9.312.646 10.649.704 

C) Attivo circolante   

 I - Rimanenze   

  4) prodotti finiti e merci 125.000 634.951 

 TRWaOe ULPaQeQ]e 125.000 634.951 

 II - Crediti   

  1) verso clienti 261.414 753.965 

   esigibili entro l'esercizio successivo 261.414 753.965 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

  2) verso imprese controllate 842.407 232.771 

   esigibili entro l'esercizio successivo 842.407 232.771 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

  3) verso imprese collegate 210.507 210.507 

   esigibili entro l'esercizio successivo 210.507 210.507 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

  5-bis) crediti tributari 48.557 108.254 

   esigibili entro l'esercizio successivo 48.557 108.254 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   
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 Eserci]io 2019 Eserci]io 2018 

  5-ter) imposte anticipate 201.485 201.485 

  5-quater) verso altri 134.654 636.507 

   esigibili entro l'esercizio successivo 134.654 636.507 

   esigibili oltre l'esercizio successivo   

 TRWaOe cUedLWL 1.699.024 2.143.489 

 IV - Disponibilita' liquide   

  1) depositi bancari e postali 54.648 399.206 

  2) assegni 90.000  

 TRWaOe dLVSRQLbLOLWa' OLTXLde 144.648 399.206 

TRWaOe aWWLYR cLUcROaQWe (C) 1.968.672 3.177.646 

D) Ratei e risconti  160.000 

TRWaOe aWWLYR 11.281.318 13.987.350 
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Stato Patrimoniale Passivo 

 Eserci]io 2019 Eserci]io 2018 

A) Patrimonio netto 9.348.235 11.048.210 

 I - Capitale 13.143.942 13.143.942 

 VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi 1 1 

 VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 2.095.733-  

 IX - Utile (perdita) dell'esercizio 1.699.975- 2.095.733- 

 Totale patrimonio netto 9.348.235 11.048.210 

D) Debiti   

 3) debiti verso soci per finanziamenti 13.000 13.000 

  esigibili entro l'esercizio successivo 13.000 13.000 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 4) debiti verso banche 71.682 65.046 

  esigibili entro l'esercizio successivo 71.682 65.046 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 6) acconti 10.000 360.000 

  esigibili entro l'esercizio successivo 10.000 360.000 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 7) debiti verso fornitori 397.347 736.500 

  esigibili entro l'esercizio successivo 397.347 736.500 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 9) debiti verso imprese controllate 109.619 109.619 

  esigibili entro l'esercizio successivo 109.619 109.619 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 10) debiti verso imprese collegate 352.487 430.743 

  esigibili entro l'esercizio successivo 352.487 430.743 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 12) debiti tributari 372.948 349.410 

  esigibili entro l'esercizio successivo 372.948 349.410 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 21.741 16.033 

  esigibili entro l'esercizio successivo 21.741 16.033 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

 14) altri debiti 580.681 853.686 

  esigibili entro l'esercizio successivo 580.681 853.686 

  esigibili oltre l'esercizio successivo   

TRWaOe debLWL 1.929.505 2.934.037 

E) Ratei e risconti 3.578 5.103 

TRWaOe SaVVLYR 11.281.318 13.987.350 
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Conto Economico 

 Eserci]io 2019 Eserci]io 2018 

A) Valore della produ]ione   

 1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.325.159 40.004 

 5) altri ricavi e proventi   

  altri 58.352 2.509 

 TRWaOe aOWUL ULcaYL e SURYeQWL 58.352 2.509 

TRWaOe YaORUe deOOa SURdX]LRQe 1.383.511 42.513 

B) Costi della produ]ione   

 6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 126.200 635.106 

 7) per servizi 869.121 903.759 

 8) per godimento di beni di terzi 47.779 32.319 

 10) ammortamenti e svalutazioni   

  b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 1.184 261 

  d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle 
disponibilita' liquide 164.563 230.000 

 TRWaOe aPPRUWaPeQWL e VYaOXWa]LRQL 165.747 230.261 

 11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e 
merci 509.951 634.951- 

 14) oneri diversi di gestione 15.787 39.589 

TRWaOe cRVWL deOOa SURdX]LRQe 1.734.585 1.206.083 

Differen]a tra valore e costi della produ]ione (A - B) 351.074- 1.163.570- 

C) Proventi e oneri finan]iari   

 16) altri proventi finanziari   

  d) proventi diversi dai precedenti   

   altri 13 6 

  TRWaOe SURYeQWL dLYeUVL daL SUecedeQWL 13 6 

 TRWaOe aOWUL SURYeQWL ILQaQ]LaUL 13 6 

 17) interessi ed altri oneri finanziari   

  altri 3.807 6.064 

 TRWaOe LQWeUeVVL e aOWUL RQeUL ILQaQ]LaUL 3.807 6.064 

TRWaOe SURYeQWL e RQeUL ILQaQ]LaUL (15+16-17+-17-bLV) 3.794- 6.058- 

D) Rettifiche di valore di attivita' e passivita' finan]iarie   

 19) svalutazioni   

  a) di partecipazioni 1.345.107 926.106 

 TRWaOe VYaOXWa]LRQL 1.345.107 926.106 

TRWaOe deOOe UeWWLILcKe dL YaORUe dL aWWLYLWa' e SaVVLYLWa' ILQaQ]LaULe (18-19) 1.345.107- 926.106- 

Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D) 1.699.975- 2.095.734- 

21) Utile (perdita) dell'eserci]io 1.699.975- 2.095.733- 
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Rendiconto Finan]iario 

Rendiconto Finan]iario - Metodo indiretto 

 2019 2018 

A) Flussi finan]iari derivanti dall'attivitj operativa (metodo indiretto)   

Utile (perdita) dell'esercizio (1.699.975) (2.095.733) 

Imposte sul reddito   

Interessi del periodo passivi/(attivi) non (pagati)/incassati 3.794 6.058 

(Dividendi)   

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività   

1) UWLOe (SeUdLWa) deOO'eVeUcL]LR SULPa d'LPSRVWe VXO UeddLWR, LQWeUeVVL, dLYLdeQdL e 
SOXV/PLQXVYaOeQ]e da ceVVLRQe (1.696.181) (2.089.675) 

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante netto   

Accantonamenti ai fondi 164.563  

Ammortamenti delle immobilizzazioni 1.184 230.261 

Svalutazioni per perdite durevoli di valore   

Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti finanziari derivati che non comportano 
movimentazione monetarie 1.345.107 926.106 

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 149.995 317.392 

TRWaOe UeWWLILcKe SeU eOePeQWL QRQ PRQeWaUL cKe QRQ KaQQR aYXWR cRQWURSaUWLWa QeO caSLWaOe cLUcROaQWe 
QeWWR 1.660.849 1.473.759 

2) FOXVVR fLQaQ]LaULR SULPa deOOe YaULa]LRQL deO caSLWaOe cLUcROaQWe QeWWR (35.320) (615.916) 

Variazioni del capitale circolante netto   

Decremento/(Incremento) dei crediti commerciali  117.085 1.092.499 

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (339.153) 388.435 

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi  (449) 

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto  (798.627) 

TRWaOe YaULa]LRQL deO caSLWaOe cLUcROaQWe QeWWR (222.068) 681.858 

3) FOXVVR ILQaQ]LaULR dRSR Oe YaULa]LRQL deO caSLWaOe cLUcROaQWe QeWWR (257.400) 65.942 

Altre rettifiche   

Interessi incassati/(pagati) (3.794) (6.058) 

(Imposte sul reddito pagate)   

Dividendi incassati   

(Utilizzo dei fondi)   

Altri incassi/(pagamenti)   

TRWaOe aOWUe UeWWLILcKe (3.794) (6.058) 

FOXVVR fLQaQ]LaULR deOO'aWWLYLWj RSeUaWLYa (A) (261.194) 59.884 

B) Flussi finan]iari derivanti dall'attivitj d'investimento   

Immobilizzazioni immateriali   
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 2019 2018 

(Investimenti)   

Disinvestimenti   

Immobilizzazioni finanziarie   

(Investimenti)   

Disinvestimenti   

FOXVVR fLQaQ]LaULR deOO'aWWLYLWj dL LQYeVWLPeQWR (B) - - 

C) Flussi finan]iari derivanti dall'attivitj di finan]iamento   

Mezzi di terzi   

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche 6.636 4.425 

Accensione finanziamenti   

(Rimborso finanziamenti)   

Mezzi propri   

Aumento di capitale a pagamento   

(Rimborso di capitale)   

Cessione/(Acquisto) di azioni proprie   

(Dividendi e acconti su dividendi pagati)   

FOXVVR fLQaQ]LaULR deOO'aWWLYLWj dL fLQaQ]LaPeQWR (C) 6.636 4.425 

IQcUePeQWR (decUePeQWR) deOOe dLVSRQLbLOLWj OLTXLde (A � B � C) (254.558) 64.309 

DLVSRQLbLOLWj OLTXLde aO 1 geQQaLR  399.206 334.897 

DLVSRQLbLOLWj OLTXLde aO 31 dLcePbUe 144.648 399.206 
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NoWa InWegUaWiYa  
BLOaQFLR GL HVHUFL]LR aO  31/12/2019 

Introdu]ione alla Nota Integrativa 

Il bilancio d¶eVeUci]io della ImYeVW S.p.A. (nel VegXiWo anche ³ImYeVW´ o ³SocieWj´), UedaWWo in confoUmiWj alle noUme 
conWenXWe negli aUWicoli 2423 e VegXenWi del Codice CiYile, inWeUpUeWaWe ed inWegUaWe dai pUincipi conWabili emanaWi 
dall¶OUganiVmo IWaliano di ConWabiliWj (i ³pUincipi conWabili OIC´), Vi compone dei VegXenWi docXmenWi: SWaWo PaWUimoniale, 
ConWo Economico, RendiconWo Finan]iaUio e NoWa InWegUaWiYa.  
 
Il pUeVenWe bilancio q VWaWo pUediVpoVWo Wenendo conWo delle modifiche noUmaWiYe inWUodoWWe dal D.LgV. 139/2015 applicabili 
a paUWiUe dall¶eVeUci]io 2016 e del conVegXenWe aggioUnamenWo dei pUincipi conWabili OIC. PeU qXanWo VopUa l¶eVeUci]io in 
UaVVegna e qXello pUecedenWe UiVXlWano peUfeWWamenWe compaUabili.  
 
PeU ogni Yoce dello SWaWo PaWUimoniale, del ConWo Economico e del RendiconWo Finan]iaUio Vono indicaWi i coUUiVpondenWi 
YaloUi al 31 dicembUe 2018. QXaloUa le Yoci non Viano compaUabili, qXelle UelaWiYe all¶eVeUci]io pUecedenWe Vono VWaWe adaWWaWe 
foUnendo nella NoWa InWegUaWiYa, peU le ciUcoVWan]e UileYanWi, i UelaWiYi commenWi.  
 
Il RendiconWo Finan]iaUio pUeVenWa le YaUia]ioni, poViWiYe o negaWiYe, delle diVponibiliWj liqXide aYYenXWe nell¶eVeUci]io ed q 
VWaWo UedaWWo con il meWodo indiUeWWo XWili]]ando lo Vchema pUeYiVWo dal pUincipio conWabile OIC 10.  
 
Lo SWaWo PaWUimoniale, il ConWo Economico e il RendiconWo Finan]iaUio Vono VWaWi UedaWWi in XniWj di EXUo, Ven]a cifUe 
decimali, menWUe i YaloUi UipoUWaWi nella NoWa InWegUaWiYa Vono eVpUeVVi in migliaia di EXUo, ValYo oYe diYeUVamenWe VpecificaWo. 
Le Yoci con impoUWo paUi a ]eUo Via nell¶eVeUci]io in coUVo Via nell¶eVeUci]io pUecedenWe non Vono indicaWe nei pUoVpeWWi di 
bilancio. 
 
In applica]ione del pUincipio della UileYan]a, di cXi all¶aUW. 2423, comma 4, del Codice CiYile, nella NoWa InWegUaWiYa Vono 
omeVVi i commenWi alle Yoci dei pUoVpeWWi di bilancio, anche qXaloUa VpecificaWamenWe pUeYiVWi dall¶aUW. 2427 del Codice CiYile 
o da alWUe diVpoVi]ioni, nei caVi in cXi Via l¶ammonWaUe di Wali Yoci Via la UelaWiYa infoUmaWiYa Vono iUUileYanWi al fine di daUe 
Xna UappUeVenWa]ione YeUiWieUa e coUUeWWa della ViWXa]ione paWUimoniale e finan]iaUia e del UiVXlWaWo economico della SocieWj. 
 
PeU qXanWo UigXaUda l¶aWWiYiWj della SocieWj e i UappoUWi con le impUeVe conWUollaWe, collegaWe, conWUollanWi, VoWWopoVWe a comXne 
conWUollo e alWUe paUWi coUUelaWe Vi UinYia a qXanWo indicaWo nella Rela]ione VXlla GeVWione, pUediVpoVWa dagli AmminiVWUaWoUi 
della SocieWj a coUUedo del pUeVenWe bilancio.  
 
I faWWi di UilieYo aYYenXWi dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io nonchp la pUopoVWa di deVWina]ione del UiVXlWaWo dell¶eVeUci]io Vono 
eVpoVWi in appoViWi paUagUafi della pUeVenWe NoWa InWegUaWiYa. InolWUe, peU effeWWo delle modifiche appoUWaWe ai pUoVpeWWi di 
bilancio con l¶aboli]ione dei conWi d¶oUdine nello VWaWo paWUimoniale, l¶impoUWo compleVViYo degli impegni, delle gaUan]ie e 
delle paVViYiWj poWen]iali non UiVXlWanWi dallo VWaWo paWUimoniale q commenWaWo in Xn appoViWo paUagUafo della pUeVenWe NoWa 
InWegUaWiYa.  
 
La SocieWj non q VoggeWWa ad aWWiYiWj di diUe]ione e cooUdinamenWo. 
 
La SocieWj deWiene paUWecipa]ioni di conWUollo e peUWanWo, ad inWegUa]ione del bilancio d¶eVeUci]io, ha pUediVpoVWo il bilancio 
conVolidaWo di GUXppo al qXale Vi Uimanda peU Xna pi� compleWa infoUmaWiYa. 
 
Il pUeVenWe bilancio q VoWWopoVWo a UeYiVione legale da paUWe della VocieWj di UeYiVione Ma]aUV IWalia S.p.A. 

Principi contabili e criteri di valuta]ione  
I cUiWeUi adoWWaWi nella YalXWa]ione delle Yoci di bilancio Vono confoUmi a qXelli deWWaWi dalla YigenWe noUmaWiYa ciYiliVWica, 
inWeUpUeWaWa ed inWegUaWa dai pUincipi conWabili emanaWi dal OIC. 
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La YalXWa]ione delle Yoci di bilancio q VWaWa faWWa iVpiUandoVi a cUiWeUi geneUali di pUXden]a e compeWen]a, nella pUoVpeWWiYa 
della conWinXa]ione dell'aWWiYiWj nonchp Wenendo conWo della fXn]ione economica dell¶elemenWo dell¶aWWiYo o del paVViYo 
conVideUaWo. 
 
L'applica]ione del pUincipio di pUXden]a ha compoUWaWo la YalXWa]ione indiYidXale degli elemenWi componenWi le Vingole poVWe 
o Yoci delle aWWiYiWj e paVViYiWj, peU eYiWaUe compenVi WUa peUdiWe che doYeYano eVVeUe UiconoVciXWe e pUofiWWi da non UiconoVceUe 
in qXanWo non Ueali]]aWi. 
 
In oWWempeUan]a al pUincipio di compeWen]a, l'effeWWo delle opeUa]ioni e degli alWUi eYenWi q VWaWo UileYaWo conWabilmenWe ed 
aWWUibXiWo all'eVeUci]io al qXale Wali opeUa]ioni ed eYenWi Vi UifeUiVcono e non a qXello in cXi Vi concUeWi]]ano i UelaWiYi 
moYimenWi di nXmeUaUio (incaVVi e pagamenWi). La YalXWa]ione Wenendo conWo della fXn]ione economica dell¶elemenWo 
dell¶aWWiYo o del paVViYo conVideUaWo che eVpUime il pUincipio della pUeYalen]a della VoVWan]a VXlla foUma - obbligaWoUia 
laddoYe non eVpUeVVamenWe in conWUaVWo con alWUe noUme Vpecifiche VXl bilancio - conVenWe la UappUeVenWa]ione delle 
opeUa]ioni Vecondo la UealWj economica VoWWoVWanWe gli aVpeWWi foUmali. 
 
Ai VenVi dell'aUW. 2423 WeU del codice ciYile, Vi pUeciVa che WXWWe le Yoci di bilancio Vono UiVXlWaWe compaUabili con l¶eVeUci]io 
pUecedenWe; non Yi q VWaWa peUWanWo neceVViWj di adaWWaUe alcXna Yoce dell'eVeUci]io pUecedenWe.  
Ai VenVi dell¶aUW. 2424 del codice ciYile Vi confeUma che non eViVWono elemenWi dell'aWWiYo o del paVViYo che Uicadano VoWWo 
pi� Yoci del pUoVpeWWo di bilancio.  
 

InolWUe Vi pUeciVa che: 

- Vono VWaWi YalXWaWi VepaUaWamenWe gli elemenWi eWeUogenei, oYe pUeVenWi, UicompUeVi nelle Vingole Yoci; 

- Vono VWaWi indicaWi VolWanWo gli XWili Ueali]]aWi alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io e Vi q WenXWo conWo dei pUoYenWi, oneUi, 
UiVchi e peUdiWe di compeWen]a economica indipendenWemenWe dalla daWa dell¶incaVVo o del pagamenWo, anche Ve conoVciXWi 
dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io; 

- la VWUXWWXUa dello SWaWo PaWUimoniale e del ConWo Economico UiVpecchia il diVpoVWo del Codice CiYile. Si q WenXWo conWo 
delle diVpoVi]ioni conWenXWe nel DecUeWo LegiVlaWiYo del 17 gennaio 2003, n. 6 e VXcceVViYe modifica]ioni ed inWegUa]ioni, 
che ha inWUodoWWo anche nXoYe Yoci negli Vchemi di SWaWo PaWUimoniale e ConWo Economico; 

- non Vono VWaWe effeWWXaWe compenVa]ioni di paUWiWe e deUoghe, in qXanWo non UiWenXWe neceVVaUie, UiVpeWWo alle diVpoVi]ioni 
degli aUWicoli 2423 e VegXenWi del Codice CiYile; 

- non Vono VWaWe opeUaWe UiYalXWa]ioni moneWaUie e non Vono VWaWi effeWWXaWi accanWonamenWi e UeWWifiche di YaloUe 
eVclXViYamenWe in applica]ione di noUme WUibXWaUie; 

La Ueda]ione del bilancio Uichiede l¶effeWWXa]ione di VWime che hanno effeWWo VXi YaloUi delle aWWiYiWj e paVViYiWj e VXlla UelaWiYa 
infoUmaWiYa di bilancio. I UiVXlWaWi che Vi conVXnWiYeUanno poWUanno diffeUiUe da Wali VWime. Le VWime Vono UiYiVWe 
peUiodicamenWe e gli effeWWi dei cambiamenWi di VWima, oYe non deUiYanWi da VWime eUUaWe, Vono UileYaWi nel conWo economico 
dell¶eVeUci]io in cXi Vi UileYano neceVVaUi ed oppoUWXni (Ve Wali cambiamenWi hanno effeWWi Volo VX Wale eVeUci]io) e anche negli 
eVeUci]i VXcceVViYi (Ve i cambiamenWi inflXen]ano Via l¶eVeUci]io coUUenWe Via qXelli VXcceVViYi). 

DL VHJXLWR VL ULSRUWaQR L SULQFLSaOL FULWHUL GL YaOXWa]LRQH aGRWWaWL SHU Oa UHGa]LRQH GHO SUHVHQWH BLOaQFLR. 
 

Applicazione dei nuovi principi contabili OIC 

L¶applica]ione delle noYiWj noUmaWiYe inWUodoWWe dal D.LgV. 139/2015 e dei nXoYi pUincipi conWabili OIC ha compoUWaWo peU 
la SocieWj eVclXViYamenWe modifiche di claVVifica]ione, peU effeWWo dell¶eVpoVi]ione dei pUoYenWi ed oneUi VWUaoUdinaUi WUa le 
Yoci del conWo economico che pUeVenWano la VWeVVa naWXUa delle fenomenologie che li hanno compoUWaWi.  

Tali modifiche di claVVifica]ione Vono VWaWe UileYaWe anche UeWUoaWWiYamenWe UeWWificando, ai Voli fini compaUaWiYi, i Valdi 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe.  

Si Vpecifica inolWUe che, ai VenVi dell¶aUW. 12, comma 2, del D.LgV. 139/2015, la SocieWj ha XVXfUXiWo della facolWj di non 
applicaUe il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo e l¶aWWXali]]a]ione ai cUediWi e debiWi VoUWi anWeUioUmenWe al 1� gennaio 2016. 

Criteri di valuta]ione 
I cUiWeUi applicaWi nella YalXWa]ione delle Yoci di bilancio e nelle UeWWifiche di YaloUe Vono confoUmi alle diVpoVi]ioni del codice 
ciYile e alle indica]ioni conWenXWe nei pUincipi conWabili emanaWi dall¶OUganiVmo IWaliano di ConWabiliWj. Gli VWeVVi inolWUe non 
Vono YaUiaWi UiVpeWWo all¶eVeUci]io pUecedenWe.  
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Ai VenVi dell¶aUWicolo 2427 c. 1 n. 1 del c.c. Vi illXVWUano i pi� VignificaWiYi cUiWeUi di YalXWa]ione adoWWaWi nel UiVpeWWo delle 
diVpoVi]ioni conWenXWe all¶aUW.2426 del codice ciYile, con paUWicolaUe UifeUimenWo a qXelle Yoci di bilancio peU le qXali il 
legiVlaWoUe ammeWWe diYeUVi cUiWeUi di YalXWa]ione e di UeWWifica o peU le qXali non Vono pUeYiVWi Vpecifici cUiWeUi.  
 
Immobilizzazioni immateriali 
 
Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono iVcUiWWe, pUeYio conVenVo del Collegio Sindacale laddoYe pUeYiVWo, al coVWo d¶acqXiVWo 
o di pUodX]ione e Vono eVpoVWe al neWWo degli ammoUWamenWi e delle eYenWXali VYalXWa]ioni. Nel coVWo di acqXiVWo Vi compXWano 
anche i coVWi acceVVoUi. Il coVWo di pUodX]ione compUende WXWWi i coVWi diUeWWamenWe impXWabili e gli alWUi coVWi, peU la qXoWa 
UagioneYolmenWe impXWabile, UelaWiYi al peUiodo di pUodX]ione e fino al momenWo dal qXale l¶immobili]]a]ione pXz eVVeUe 
XWili]]aWa. Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono ammoUWi]]aWe ViVWemaWicamenWe e la qXoWa di ammoUWamenWo impXWaWa a 
ciaVcXn eVeUci]io Vi UifeUiVce alla UipaUWi]ione del coVWo VoVWenXWo VXll¶inWeUa dXUaWa di XWili]]a]ione. L¶ammoUWamenWo decoUUe 
dal momenWo in cXi l¶immobili]]a]ione q diVponibile e pUonWa peU l¶XVo. La ViVWemaWiciWj dell¶ammoUWamenWo q fXn]ionale 
alla coUUela]ione dei benefici aWWeVi. Le immobili]]a]ioni immaWeUiali Vono ammoUWi]]aWe, a qXoWe coVWanWi. Nel caVo di Vpecie 
applicabile al pUeVenWe bilancio, i CRVWL GL LPSLaQWR HG aPSOLaPHQWR Vono ammoUWi]]aWi in Xn peUiodo di 5 eVeUci]i. 
 

Immobilizzazioni materiali 

Le immobili]]a]ioni maWeUiali Vono iVcUiWWe al coVWo di acqXiVWo o di pUodX]ione, UeWWificaWo dei UiVpeWWiYi ammoUWamenWi 
accXmXlaWi e delle eYenWXali VYalXWa]ioni. Il coVWo di acqXiVWo q il coVWo effeWWiYamenWe VoVWenXWo peU l¶acqXiVi]ione del bene 
ed inclXde anche i coVWi acceVVoUi. Il coVWo di pUodX]ione compUende WXWWi i coVWi diUeWWi e i coVWi geneUali di pUodX]ione, peU 
la qXoWa UagioneYolmenWe impXWabile all¶immobili]]a]ione, UelaWiYi al peUiodo di fabbUica]ione e fino al momenWo dal qXale 
il bene pXz eVVeUe XWili]]aWo. I coVWi di manXWen]ione oUdinaUia, UelaWiYi alle manXWen]ioni e UipaUa]ioni UicoUUenWi effeWWXaWe 
peU manWeneUe i ceVpiWi in Xn bXono VWaWo di fXn]ionamenWo peU aVVicXUaUne la YiWa XWile pUeYiVWa, la capaciWj e la pUodXWWiYiWj 
oUiginaUie, Vono UileYaWi a conWo economico nell¶eVeUci]io in cXi Vono VoVWenXWi. I coVWi di manXWen]ione VWUaoUdinaUia, che Vi 
VoVWan]iano in ampliamenWi, ammodeUnamenWi, VoVWiWX]ioni e alWUi miglioUamenWi UifeUibili al bene che pUodXcono Xn aXmenWo 
VignificaWiYo e miVXUabile di capaciWj, di pUodXWWiYiWj o di VicXUe]]a dei ceVpiWi oYYeUo ne pUolXngano la YiWa XWile, Vono 
capiWali]]abili nei limiWi del YaloUe UecXpeUabile del bene. Gli ammoUWamenWi Vono calcolaWi in modo ViVWemaWico e coVWanWe, 
VXlla baVe della UeVidXa poVVibiliWj di XWili]]a]ione dei ceVpiWi. L¶ammoUWamenWo decoUUe dal momenWo in cXi 
l¶immobili]]a]ione q diVponibile e pUonWa peU l¶XVo.  
 
Perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali 
In pUeVen]a, alla daWa di bilancio, di indicaWoUi di peUdiWe dXUeYoli di YaloUe delle immobili]]a]ioni immaWeUiali e maWeUiali Vi 
pUocede alla VWima del loUo YaloUe UecXpeUabile. QXaloUa il loUo YaloUe UecXpeUabile, inWeVo come il maggioUe WUa il YaloUe 
d¶XVo e il VXo IaLU YaOXH, al neWWo dei coVWi di YendiWa, q infeUioUe al coUUiVpondenWe YaloUe neWWo conWabile Vi effeWWXa la 
VYalXWa]ione delle immobili]]a]ioni. QXando non q poVVibile VWimaUe il YaloUe UecXpeUabile di Xna Vingola immobili]]a]ione 
Wale analiVi q effeWWXaWa con UifeUimenWo alla coViddeWWa ³XniWj geneUaWUice di flXVVi di caVVa´ (nel VegXiWo ³UGC´), oVVia il pi� 
piccolo gUXppo idenWificabile di aWWiYiWj che inclXde l¶immobili]]a]ione oggeWWo di YalXWa]ione e geneUa flXVVi finan]iaUi in 
enWUaWa che Vono ampiamenWe indipendenWi dai flXVVi finan]iaUi in enWUaWa geneUaWi da alWUe aWWiYiWj o gUXppi di aWWiYiWj.  
 
Immobilizzazioni finanziarie 

Le paUWecipa]ioni e i WiWoli di debiWo deVWinaWi a peUmaneUe dXUeYolmenWe nel paWUimonio dell¶impUeVa peU effeWWo della YolonWj 
della diUe]ione a]iendale e dell¶effeWWiYa capaciWj della SocieWj di deWeneUle peU Xn peUiodo pUolXngaWo di Wempo Yengono 
claVVificaWe nelle immobili]]a]ioni finan]iaUie. DiYeUVamenWe, Yengono iVcUiWWe nell¶aWWiYo ciUcolanWe. Il cambiamenWo di 
deVWina]ione WUa aWWiYo immobili]]aWo e aWWiYo ciUcolanWe, o YiceYeUVa, q UileYaWo Vecondo i cUiWeUi YalXWaWiYi Vpecifici del 
poUWafoglio di pUoYenien]a.   

La claVVifica]ione dei cUediWi WUa le immobili]]a]ioni finan]iaUie e l¶aWWiYo ciUcolanWe q effeWWXaWa in baVe al cUiWeUio della 
deVWina]ione degli VWeVVi UiVpeWWo all¶aWWiYiWj oUdinaUia e peUWanWo, indipendenWemenWe dalla Vcaden]a, i cUediWi di oUigine 
finan]iaUia Vono claVVificaWi WUa le immobili]]a]ioni finan]iaUie menWUe qXelli di oUigine commeUciale Vono claVVificaWi 
nell¶aWWiYo ciUcolanWe. Il cUiWeUio di YalXWa]ione dei cUediWi q eVpoVWo nel pUoViegXo. 

PaUWHFLSa]LRQL 

Le paUWecipa]ioni in SocieWj conWUollaWe, collegaWe e in joinW YenWXUe Vono YalXWaWe al coVWo di acqXiVWo e/o di 
VoWWoVcUi]ione, eYenWXalmenWe UeWWificaWo peU WeneU conWo delle peUdiWe dXUeYoli di YaloUe; menWUe le paUWecipa]ioni 
in alWUe impUeVe Vono YalXWaWe con il meWodo del coVWo. Le paUWecipa]ioni in SocieWj conWUollaWe, collegaWe e in joinW 
YenWXUe Vono YalXWaWe al coVWo di acqXiVWo e/o di VoWWoVcUi]ione, eYenWXalmenWe UeWWificaWo peU WeneU conWo delle 
peUdiWe dXUeYoli di YaloUe; menWUe le paUWecipa]ioni in alWUe impUeVe Vono YalXWaWe con il meWodo del coVWo. 
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PaUWHFLSa]LRQL YaOXWaWH FRQ LO PHWRGR GHO SaWULPRQLR QHWWR 

Le paUWecipa]ioni YalXWaWe con il meWodo del paWUimonio neWWo Vono iVcUiWWe ini]ialmenWe al coVWo di acqXiVWo, compUenViYo 
degli oneUi acceVVoUi. Gli oneUi acceVVoUi Vono coVWiWXiWi da coVWi di inWeUmedia]ione bancaUia e finan]iaUia, oYYeUo 
commiVVioni, VpeVe e impoVWe.  

In Vede di pUima UileYa]ione, il coVWo di acqXiVWo della paUWecipa]ione q confUonWaWo con il YaloUe della coUUiVpondenWe qXoWa 
del paWUimonio neWWo UifeUiWo alla daWa di acqXiVi]ione o, in alWeUnaWiYa, UiVXlWanWe dall¶XlWimo bilancio della paUWecipaWa.  

In pUeVen]a di Xna diffeUen]a ini]iale poViWiYa, Ve la VWeVVa q UicondXcibile a maggioUi YaloUi dell¶aWWiYo dello VWaWo 
paWUimoniale della paUWecipaWa, YalXWaWi a YaloUi coUUenWi, o alla pUeVen]a di aYYiamenWo, la paUWecipa]ione q iVcUiWWa al coVWo 
di acqXiVWo compUenViYo di Wale diffeUen]a ini]iale poViWiYa. DiYeUVamenWe, la paUWecipa]ione q oggeWWo di VYalXWa]ione e Wale 
diffeUen]a q impXWaWa a conWo economico nella Yoce ³VYalXWa]ioni di paUWecipa]ioni´.   

In pUeVen]a di Xna diffeUen]a ini]iale negaWiYa, Ve la VWeVVa q UicondXcibile al compimenWo di Xn bXon affaUe, la paUWecipa]ione 
q iVcUiWWa al maggioU YaloUe del paWUimonio neWWo UeWWificaWo della paUWecipaWa UiVpeWWo al pUe]]o di coVWo, iVcUiYendo qXale 
conWUopaUWiWa Xna UiVeUYa di paWUimonio neWWo non diVWUibXibile. QXaloUa la diffeUen]a ini]iale negaWiYa Via doYXWa inYece alla 
pUeVen]a di aWWiYiWj iVcUiWWe peU YaloUi VXpeUioUi al loUo YaloUe UecXpeUabile o paVViYiWj iVcUiWWe ad Xn YaloUe infeUioUe al loUo 
YaloUe di eVWin]ione o, ancoUa, alla pUeYiVione di UiVXlWaWi economici VfaYoUeYoli, la paUWecipa]ione q ini]ialmenWe iVcUiWWa peU 
Xn YaloUe paUi al coVWo VoVWenXWo e Wale diffeUen]a UappUeVenWa Xn ³Fondo peU UiVchi e oneUi fXWXUi´. Tale fondo, memoUi]]aWo 
e[WUa-conWabilmenWe, q XWili]]aWo negli eVeUci]i VXcceVViYi a UeWWifica dei UiVXlWaWi della paUWecipaWa in modo da UifleWWeUe le 
ipoWeVi aVVXnWe all¶aWWo dell¶acqXiVWo.  

Ai fini della YalXWa]ione con il meWodo del paWUimonio neWWo Vono XWili]]aWi i bilanci d¶eVeUci]io al 31 dicembUe 2019 appUoYaWi 
dalle UiVpeWWiYe aVVemblee dalle paUWecipaWe, o i pUogeWWi di bilancio foUmalmenWe UedaWWi dagli oUgani amminiVWUaWiYi delle 
paUWecipaWe, qXaloUa non Via ancoUa inWeUYenXWa l¶appUoYa]ione da paUWe dell¶aVVemblea.  

Il UiVXlWaWo (XWile o peUdiWa) d¶eVeUci]io UiVXlWanWe dal bilancio della paUWecipaWa ed il UelaWiYo paWUimonio neWWo Vono VoggeWWi 
alle VWeVVe UeWWifiche pUeYiVWe in caVo di conVolidamenWo. Il UiVXlWaWo di bilancio della paUWecipaWa, al WeUmine di Wali UeWWifiche, 
q poUWaWo a YaUia]ione del YaloUe della paUWecipa]ione in miVXUa coUUiVpondenWe alla fUa]ione di capiWale poVVedXWo con 
conWUopaUWiWa il conWo economico menWUe i diYidendi peUcepiWi Vono poUWaWi a UidX]ione del YaloUe della paUWecipa]ione. Le 
YaUia]ioni del paWUimonio neWWo della paUWecipaWa che non hanno concoUVo alla foUma]ione del VXo UiVXlWaWo economico 
dell¶eVeUci]io deWeUminano Xn aXmenWo o UidX]ione del YaloUe della paUWecipa]ione, e della appoViWa UiVeUYa non diVWUibXibile, 
Ven]a impXWa]ione nel conWo economico. Nel caVo in cXi il YaloUe della paUWecipa]ione diYenWi negaWiYo peU effeWWo delle 
peUdiWe, la paUWecipa]ione Yiene a]]eUaWa e, qXaloUa la SocieWj Via legalmenWe o alWUimenWi impegnaWa al VoVWegno della 
paUWecipaWa, le peUdiWe eccedenWi l¶a]]eUamenWo Vono conWabili]]aWe WUa i fondi peU UiVchi e oneUi.  

Nel UiVpeWWo dell¶aUW. 2426 del Codice CiYile, negli eVeUci]i VXcceVViYi, le plXVYalen]e deUiYanWi dall¶applica]ione del meWodo 
del paWUimonio neWWo Vono iVcUiWWe in Xna UiVeUYa non diVWUibXibile peU l¶ammonWaUe non aVVoUbiWo dalla eYenWXale ³peUdiWa 
pUopUia´ della paUWecipanWe. I diYidendi peUcepiWi dalle paUWecipaWe Uendono diVponibile Xna coUUiVpondenWe qXoWa di Wale 
UiVeUYa.  

In pUeVen]a di peUdiWe dXUeYoli di YaloUe la paUWecipa]ione q VYalXWaWa anche nei caVi in cXi ciz compoUWi la neceVViWj di 
iVcUiYeUe la VWeVVa ad Xn impoUWo infeUioUe a qXello deWeUminaWo applicando il meWodo del paWUimonio neWWo.  

PaUWHFLSa]LRQL YaOXWaWH FRQ LO PHWRGR GHO FRVWR 

Le paUWecipa]ioni Vono ini]ialmenWe iVcUiWWe al coVWo di acqXiVWo o di coVWiWX]ione, compUenViYo dei coVWi acceVVoUi. I coVWi 
acceVVoUi Vono coVWiWXiWi da coVWi diUeWWamenWe impXWabili all¶opeUa]ione, qXali, ad eVempio, i coVWi di inWeUmedia]ione bancaUia 
e finan]iaUia, le commiVVioni, le VpeVe e le impoVWe. Il YaloUe di iVcUi]ione delle paUWecipa]ioni Vi incUemenWa peU effeWWo degli 
aXmenWi di capiWale a pagamenWo o di UinXncia a cUediWi YanWaWi dalla SocieWj nei confUonWi delle paUWecipaWe. Gli aXmenWi di 
capiWale a WiWolo gUaWXiWo non incUemenWano il YaloUe delle paUWecipa]ioni.  

Nel caVo in cXi le paUWecipa]ioni abbiano VXbuWo alla daWa di bilancio peUdiWe di YaloUe UiWenXWe dXUeYoli, il loUo YaloUe di 
iVcUi]ione Yiene UidoWWo al minoU YaloUe UecXpeUabile, che q deWeUminaWo in baVe ai benefici fXWXUi che Vi pUeYede afflXiUanno 
alla SocieWj, fino all¶a]]eUamenWo del YaloUe di caUico. Nei caVi in cXi la SocieWj Via obbligaWa a faUVi caUico della copeUWXUa 
delle peUdiWe conVegXiWe dalle paUWecipaWe pXz UendeUVi neceVVaUio Xn accanWonamenWo al paVViYo peU poWeU faU fUonWe, peU la 
qXoWa di compeWen]a, alla copeUWXUa del deficiW paWUimoniale delle VWeVVe. [OIC 21.40] 

QXaloUa negli eVeUci]i VXcceVViYi Yengano meno i moWiYi della VYalXWa]ione effeWWXaWa, il YaloUe della paUWecipa]ione Yiene 
UipUiVWinaWo fino a concoUUen]a, al maVVimo, del coVWo oUiginaUio.  

TLWROL GL GHbLWR 

I WiWoli di debiWo Vono ini]ialmenWe iVcUiWWi al coVWo di acqXiVWo o di VoWWoVcUi]ione, compUenViYo dei coVWi acceVVoUi. I coVWi 
acceVVoUi Vono UappUeVenWaWi dai coVWi di WUanVa]ione, Yale a diUe i coVWi maUginali diUeWWamenWe aWWUibXibili all¶acqXiVi]ione. I 
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WiWoli di debiWo Vono YalXWaWi con il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, ValYo i caVi in cXi gli effeWWi deUiYanWi dall¶applica]ione di 
Wale cUiWeUio non Viano UileYanWi o i flXVVi di liqXidiWj pUodoWWi dai WiWoli non Viano deWeUminabili. 

Nel caVo di applica]ione del cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, i coVWi di WUanVa]ione, le eYenWXali commiVVioni e ogni diffeUen]a 
WUa YaloUe ini]iale e YaloUe nominale a Vcaden]a Vono inclXVi nel calcolo del coVWo ammoUWi]]aWo XWili]]ando il cUiWeUio 
dell¶inWeUeVVe effeWWiYo, il cXi WaVVo q calcolaWo al momenWo della UileYa]ione ini]iale del WiWolo e manWenXWo nelle YalXWa]ioni 
VXcceVViYe ValYo i caVi di inWeUeVVi conWUaWWXali YaUiabili e paUameWUaWi ai WaVVi di meUcaWo.  

Alla chiXVXUa di ogni eVeUci]io, il YaloUe dei WiWoli YalXWaWi al coVWo ammoUWi]]aWo q paUi al YaloUe aWWXale dei flXVVi finan]iaUi 
fXWXUi aWWeVi, VoWWUaWWe anche le eYenWXali peUdiWe dXUeYoli di YaloUe, VconWaWi al WaVVo di inWeUeVVe effeWWiYo.  

Il YaloUe conWabile dei WiWoli immobili]]aWi Yiene UeWWificaWo Ve il WiWolo alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io UiVXlWa dXUeYolmenWe 
di YaloUe infeUioUe, Yale a diUe qXando il YaloUe aWWXale dei flXVVi finan]iaUi fXWXUi VWimaWi, UidoWWi degli impoUWi che Vi VWima di 
non incaVVaUe, deWeUminaWo XWili]]ando il WaVVo di inWeUeVVe effeWWiYo oUiginaUio q infeUioUe al YaloUe conWabile dei WiWoli.  

QXaloUa Yengano meno le Uagioni che aYeYano indoWWo a UeWWificaUe il YaloUe di libUo dei WiWoli, Vi pUocede al UipUiVWino di YaloUe 
del WiWolo nei limiWi del coVWo ammoUWi]]aWo deWeUminaWo in aVVen]a della VYalXWa]ione pUecedenWemenWe appoUWaWa. Il coVWo di 
iVcUi]ione dei WiWoli immobili]]aWi non YalXWaWi al coVWo ammoUWi]]aWo Yiene UeWWificaWo Ve il WiWolo alla daWa di chiXVXUa 
dell¶eVeUci]io UiVXlWa dXUeYolmenWe di YaloUe infeUioUe al YaloUe di coVWo.  

QXaloUa Yengano meno le Uagioni che aYeYano indoWWo a UeWWificaUe il YaloUe di libUo dei WiWoli, Vi pUocede al UipUiVWino di YaloUe 
del WiWolo fino a concoUUen]a, al maVVimo, del coVWo oUiginaUio, Wenendo conWo degli eYenWXali VcaUWi o pUemi di 
VoWWoVcUi]ione/nego]ia]ione maWXUaWi.  

Crediti 

I cUediWi iVcUiWWi in bilancio UappUeVenWano diUiWWi ad eVigeUe, ad Xna Vcaden]a indiYidXaWa o indiYidXabile, ammonWaUi fiVVi o 
deWeUminabili di diVponibiliWj liqXide da clienWi o da alWUi VoggeWWi. I cUediWi oUiginaWi dalla YendiWa di beni e pUeVWa]ioni di 
VeUYi]i Vono UileYaWi Vecondo i UeqXiViWi indicaWi nel paUagUafo di commenWo UelaWiYo ai UicaYi. I cUediWi che Vi oUiginano peU 
Uagioni diffeUenWi dallo Vcambio di beni e VeUYi]i Vono iVcUiYibili in bilancio Ve VXVViVWe ³WiWolo´ al cUediWo, Yale a diUe Ve eVVi 
UappUeVenWano effeWWiYamenWe Xn¶obbliga]ione di WeU]i YeUVo la SocieWj. I cUediWi Vono UileYaWi Vecondo il cUiWeUio del coVWo 
ammoUWi]]aWo, Wenendo conWo del faWWoUe WempoUale e del YaloUe di pUeVXmibile Ueali]]o.  

Il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo non q applicaWo nei caVi in cXi i VXoi effeWWi Vono iUUileYanWi, geneUalmenWe peU i cUediWi a 
bUeYe WeUmine o qXando i coVWi di WUanVa]ione, commiVVioni pagaWe WUa le paUWi e ogni alWUa diffeUen]a WUa YaloUe ini]iale e 
YaloUe a Vcaden]a del cUediWo Vono di VcaUVo UilieYo.  
 
InolWUe, ai VenVi dell¶aUW. 12, comma 2, del D.LgV. 139/2015, la SocieWj ha XVXfUXiWo della facolWj di non applicaUe il cUiWeUio 
del coVWo ammoUWi]]aWo e l¶aWWXali]]a]ione a WXWWi i cUediWi VoUWi anWeUioUmenWe al 1� gennaio 2016. 
 
Tali cUediWi Vono ini]ialmenWe iVcUiWWi al YaloUe nominale al neWWo dei pUemi, degli VconWi, degli abbXoni pUeYiVWi 
conWUaWWXalmenWe o comXnqXe conceVVi e Vono VXcceVViYamenWe YalXWaWi VempUe al YaloUe nominale pi� gli inWeUeVVi calcolaWi 
al WaVVo di inWeUeVVe nominale, dedoWWi gli incaVVi UiceYXWi peU capiWale e inWeUeVVi e al neWWo delle VYalXWa]ioni VWimaWe e delle 
peUdiWe VX cUediWi conWabili]]aWe peU adegXaUe il cUediWo YaloUe di pUeVXmibile Ueali]]o.  
 
I cUediWi Yengono cancellaWi dal bilancio qXando i diUiWWi conWUaWWXali VXi flXVVi finan]iaUi deUiYanWi dal cUediWo Vono eVWinWi 
oppXUe qXando la WiWolaUiWj dei diUiWWi conWUaWWXali VXi flXVVi finan]iaUi deUiYanWi dal cUediWo q WUaVfeUiWa e con eVVa Vono WUaVfeUiWi 
VoVWan]ialmenWe WXWWi i UiVchi ineUenWi il cUediWo. Ai fini della YalXWa]ione del WUaVfeUimenWo dei UiVchi Vi Wengono in 
conVideUa]ione WXWWe le claXVole conWUaWWXali.  

QXando il cUediWo q cancellaWo dal bilancio in pUeVen]a delle condi]ioni VopUa eVpoVWe, la diffeUen]a fUa il coUUiVpeWWiYo e il 
YaloUe conWabile del cUediWo al momenWo della ceVVione q UileYaWa a conWo economico come peUdiWa VX cUediWi, ValYo che il 
conWUaWWo di ceVVione non conVenWa di indiYidXaUe alWUe componenWi economiche di diYeUVa naWXUa, anche finan]iaUia.  

Disponibilità liquide 

 

RappUeVenWano i Valdi aWWiYi dei depoViWi bancaUi e poVWali, gli aVVegni, nonchp il denaUo e i YaloUi in caVVa alla chiXVXUa 
dell¶eVeUci]io. I depoViWi bancaUi e poVWali e gli aVVegni Vono YalXWaWi al pUeVXmibile YaloUe di Ueali]]o, il denaUo e i YaloUi 
bollaWi in caVVa al YaloUe nominale menWUe le diVponibiliWj in YalXWa eVWeUa Vono YalXWaWe al cambio in YigoUe alla daWa di 
chiXVXUa dell¶eVeUci]io.  

Ratei e risconti attivi e passivi 
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I UaWei aWWiYi e paVViYi UappUeVenWano UiVpeWWiYamenWe qXoWe di pUoYenWi e di coVWi di compeWen]a dell¶eVeUci]io che aYUanno 
manifeVWa]ione finan]iaUia in eVeUci]i VXcceVViYi.  
I UiVconWi aWWiYi e paVViYi UappUeVenWano UiVpeWWiYamenWe qXoWe di coVWi e di pUoYenWi che hanno aYXWo manifeVWa]ione 
finan]iaUia nel coUVo dell¶eVeUci]io o in pUecedenWi eVeUci]i ma che Vono di compeWen]a di Xno o pi� eVeUci]i VXcceVViYi.  
Sono peUWanWo iVcUiWWi in Wali Yoci VolWanWo qXoWe di coVWi e pUoYenWi, comXni a dXe o pi� eVeUci]i, l¶enWiWj dei qXali YaUia in 
Uagione del Wempo fiVico o economico.  
Alla fine di ciaVcXn eVeUci]io Vono YeUificaWe le condi]ioni che ne hanno deWeUminaWo la UileYa]ione ini]iale e, Ve neceVVaUio, 
Vono appoUWaWe le neceVVaUie UeWWifiche di YaloUe. In paUWicolaUe, olWUe al WUaVcoUUeUe del Wempo, peU i UaWei aWWiYi q conVideUaWo 
il YaloUe pUeVXmibile di Ueali]]a]ione menWUe peU i UiVconWi aWWiYi q conVideUaWa la VXVViVWen]a del fXWXUo beneficio economico 
coUUelaWo ai coVWi diffeUiWi.  

Fondi per rischi e oneri 

I fondi peU UiVchi e oneUi UappUeVenWano paVViYiWj di naWXUa deWeUminaWa, ceUWe o pUobabili, con daWa di VopUaYYenien]a o 
ammonWaUe indeWeUminaWi. In paUWicolaUe, i fondi peU UiVchi UappUeVenWano paVViYiWj di naWXUa deWeUminaWa ed eViVWen]a 
pUobabile, i cXi YaloUi Vono VWimaWi, menWUe i fondi peU oneUi UappUeVenWano paVViYiWj di naWXUa deWeUminaWa ed eViVWen]a ceUWa, 
VWimaWe nell¶impoUWo o nella daWa di VopUaYYenien]a, conneVVe a obbliga]ioni gij aVVXnWe alla daWa di bilancio, ma che aYUanno 
manifeVWa]ione nXmeUaUia negli eVeUci]i VXcceVViYi.  

Gli accanWonamenWi ai fondi UiVchi e oneUi Vono iVcUiWWi pUioUiWaUiamenWe nelle Yoci di conWo economico delle peUWinenWi claVVi, 
pUeYalendo il cUiWeUio della claVVifica]ione peU naWXUa dei coVWi. L¶enWiWj degli accanWonamenWi ai fondi q miVXUaWa facendo 
UifeUimenWo alla miglioU VWima dei coVWi, iYi inclXVe le VpeVe legali, ad ogni daWa di bilancio e non q oggeWWo di aWWXali]]a]ione. 
PeUalWUo, in pUeVen]a di Xn fondo peU oneUi, il pUoceVVo di VWima pXz WeneUe in conVideUa]ione l¶oUi]]onWe WempoUale di 
UifeUimenWo Ve q poVVibile opeUaUe Xna VWima UagioneYolmenWe aWWendibile dell¶eVboUVo conneVVo all¶obbliga]ione e della daWa 
di VopUaYYenien]a e qXeVW¶XlWima q coVu lonWana nel Wempo da UendeUe VignificaWiYamenWe diYeUVo il YaloUe aWWXale 
dell¶obbliga]ione e la paVViYiWj VWimaWa al momenWo dell¶eVboUVo.  

QXaloUa nella miVXUa]ione degli accanWonamenWi Vi peUYenga alla deWeUmina]ione di Xn campo di YaUiabiliWj di YaloUi, 
l¶accanWonamenWo UappUeVenWa la miglioU VWima faWWibile WUa i limiWi maVVimi e minimi del campo di YaUiabiliWj dei YaloUi.  

Il VXcceVViYo XWili]]o dei fondi q effeWWXaWo in modo diUeWWo e Volo peU qXelle VpeVe e paVViYiWj peU le qXali i fondi eUano VWaWi 
oUiginaUiamenWe coVWiWXiWi. [OIC 31.43] Le eYenWXali diffeUen]e negaWiYe o le ecceden]e UiVpeWWo agli oneUi effeWWiYamenWe 
VoVWenXWi Vono UileYaWe a conWo economico in coeUen]a con l¶accanWonamenWo oUiginaUio.  

 

Debiti 

I debiWi Vono paVViYiWj di naWXUa deWeUminaWa ed eViVWen]a ceUWa che UappUeVenWano obbliga]ioni a pagaUe ammonWaUe fiVVi o 
deWeUminabili di diVponibiliWj liqXide a finan]iaWoUi, foUniWoUi e alWUi VoggeWWi.  

I debiWi oUiginaWi da acqXiVWi di beni Vono UileYaWi qXando il pUoceVVo pUodXWWiYo dei beni q compleWaWo e Vi q YeUificaWo il 
paVVaggio VoVWan]iale del WiWolo di pUopUieWj aVVXmendo qXale paUameWUo di UifeUimenWo il WUaVfeUimenWo di UiVchi e benefici. I 
debiWi UelaWiYi a VeUYi]i Vono UileYaWi qXando i VeUYi]i Vono UiceYXWi, Yale a diUe qXando la pUeVWa]ione q VWaWa effeWWXaWa. I debiWi 
di finan]iamenWo e qXelli VoUWi peU Uagioni diYeUVe dall¶acqXiVi]ione di beni e VeUYi]i Vono UileYaWi qXando VoUge l¶obbliga]ione 
della SocieWj al pagamenWo YeUVo la conWUopaUWe. I debiWi peU gli acconWi da clienWi Vono iVcUiWWi qXando VoUge il diUiWWo 
all¶incaVVo dell¶acconWo. 

I debiWi Vono UileYaWi in bilancio Vecondo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, Wenendo conWo del faWWoUe WempoUale.  

Il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo non q applicaWo nei caVi in cXi i VXoi effeWWi Vono iUUileYanWi, geneUalmenWe peU i debiWi a 
bUeYe WeUmine o qXando i coVWi di WUanVa]ione, commiVVioni pagaWe WUa le paUWi e ogni alWUa diffeUen]a WUa YaloUe ini]iale e 
YaloUe a Vcaden]a del debiWo Vono di VcaUVo UilieYo. InolWUe, ai VenVi dell¶aUW. 12, comma 2, del D.LgV. 139/2015, la SocieWj 
ha XVXfUXiWo della facolWj di non applicaUe il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo e l¶aWWXali]]a]ione a WXWWi i debiWi VoUWi 
anWeUioUmenWe al 1� gennaio 2016. 
 
Tali debiWi Vono ini]ialmenWe iVcUiWWi al YaloUe nominale al neWWo dei pUemi, degli VconWi, degli abbXoni pUeYiVWi 
conWUaWWXalmenWe o comXnqXe conceVVi e Vono VXcceVViYamenWe YalXWaWi VempUe al YaloUe nominale pi� gli inWeUeVVi paVViYi 
calcolaWi al WaVVo di inWeUeVVe nominale, dedoWWi i pagamenWi peU capiWale e inWeUeVVi. In pUeVen]a di eVWin]ione anWicipaWa, la 
diffeUen]a fUa il YaloUe conWabile UeVidXo del debiWo e l¶eVboUVo UelaWiYo all¶eVWin]ione q UileYaWa nel conWo economico fUa i 
pUoYenWi/oneUi finan]iaUi.  
 

Ricavi e costi 
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I UicaYi e i pUoYenWi, i coVWi e gli oneUi Vono iVcUiWWi al neWWo di UeVi, VconWi, abbXoni e pUemi, nonchp delle impoVWe diUeWWamenWe 
conneVVe con la YendiWa dei pUodoWWi e la pUeVWa]ione dei VeUYi]i, nel UiVpeWWo dei pUincipi di compeWen]a e di pUXden]a. I UicaYi 
peU opeUa]ioni di YendiWa di beni Vono UileYaWi qXando il pUoceVVo pUodXWWiYo dei beni q VWaWo compleWaWo e lo Vcambio q gij 
aYYenXWo, oYYeUo Vi q YeUificaWo il paVVaggio VoVWan]iale e non foUmale del WiWolo di pUopUieWj aVVXmendo qXale paUameWUo di 
UifeUimenWo il WUaVfeUimenWo di UiVchi e benefici. I UicaYi peU pUeVWa]ioni di VeUYi]i Vono UileYaWi qXando il VeUYi]io q UeVo, 
oYYeUo la pUeVWa]ione q VWaWa effeWWXaWa.  

Dividendi 

I diYidendi Yengono UileYaWi in bilancio come pUoYenWi finan]iaUi nell¶eVeUci]io nel qXale, in conVegXen]a della delibeUa 
aVVXnWa dall¶aVVemblea dei Voci della VocieWj paUWecipaWa di diVWUibXiUe l¶XWile o eYenWXalmenWe le UiVeUYe, VoUge il diUiWWo alla 
UiVcoVVione da paUWe della SocieWj.  

Non Vi pUocede alla UileYa]ione di pUoYenWi finan]iaUi nel caVo in cXi la paUWecipaWa diVWUibXiVca, a WiWolo di diYidendo, a]ioni 
pUopUie o aWWUibXiVca a]ioni deUiYanWi da aXmenWi gUaWXiWi di capiWale.  

Imposte sul reddito 

Le impoVWe coUUenWi Vono calcolaWe VXlla baVe di Xna UealiVWica pUeYiVione del UeddiWo imponibile dell¶eVeUci]io, deWeUminaWo 
Vecondo qXanWo pUeYiVWo dalla legiVla]ione fiVcale, e applicando le aliqXoWe d¶impoVWa YigenWi alla daWa di bilancio. Il UelaWiYo 
debiWo WUibXWaUio q UileYaWo nello VWaWo paWUimoniale al neWWo degli acconWi YeUVaWi, delle UiWenXWe VXbiWe e dei cUediWi d¶impoVWa 
compenVabili e non UichieVWi a UimboUVo; nel caVo in cXi gli acconWi YeUVaWi, le UiWenXWe ed i cUediWi eccedano le impoVWe doYXWe 
Yiene UileYaWo il UelaWiYo cUediWo WUibXWaUio. I cUediWi e i debiWi WUibXWaUi Vono YalXWaWi Vecondo il cUiWeUio del coVWo ammoUWi]]aWo, 
ValYo i caVi in cXi Viano eVigibili enWUo 12 meVi.  
 
Le impoVWe VXl UeddiWo diffeUiWe e anWicipaWe Vono calcolaWe VXll¶ammonWaUe cXmXlaWiYo di WXWWe le diffeUen]e WempoUanee 
eViVWenWi WUa i YaloUi delle aWWiYiWj e delle paVViYiWj deWeUminaWi con i cUiWeUi di YalXWa]ione ciYiliVWici ed il loUo YaloUe 
UiconoVciXWo ai fini fiVcali, deVWinaWe ad annXllaUVi negli eVeUci]i VXcceVViYi.  
Le impoVWe VXl UeddiWo diffeUiWe e anWicipaWe Vono UileYaWe nell¶eVeUci]io in cXi emeUgono le diffeUen]e WempoUanee e Vono 
calcolaWe applicando le aliqXoWe fiVcali in YigoUe nell¶eVeUci]io nel qXale le diffeUen]e WempoUanee Vi UiYeUVeUanno, qXaloUa 
Wali aliqXoWe Viano gij definiWe alla daWa di UifeUimenWo del bilancio, diYeUVamenWe Vono calcolaWe in baVe alle aliqXoWe in YigoUe 
alla daWa di UifeUimenWo del bilancio.  
 
Le impoVWe anWicipaWe VXlle diffeUen]e WempoUanee dedXcibili e VXl beneficio conneVVo al UipoUWo a nXoYo di peUdiWe fiVcali 
Vono UileYaWe e manWenXWe in bilancio Volo Ve VXVViVWe la UagioneYole ceUWe]]a del loUo fXWXUo UecXpeUo, aWWUaYeUVo la pUeYiVione 
di UeddiWi imponibili o la diVponibiliWj di VXfficienWi diffeUen]e WempoUanee imponibili negli eVeUci]i in cXi le impoVWe 
anWicipaWe Vi UiYeUVeUanno.  
Un¶aWWiYiWj peU impoVWe anWicipaWe non conWabili]]aWa o UidoWWa in eVeUci]i pUecedenWi, in qXanWo non VXVViVWeYano i UeqXiViWi 
peU il VXo UiconoVcimenWo o manWenimenWo in bilancio, q iVcUiWWa o UipUiVWinaWa nell¶eVeUci]io in cXi Vono VoddiVfaWWi Wali 
UeqXiViWi.  
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Eventi e operazioni significative intervenute nell¶esercizio 
Come deVcUiWWo in pUeceden]a, l¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo VXlla Ueali]]a]ione delle 
ini]iaWiYe che aYeYano aYXWo aYYio nell¶eVeUci]io pUecedenWe. Ci Vi UifeUiVce in paUWicolaUe alle ini]iaWiYe in Bologna (BaUo]]i 
e GallieUa), XniWj immobiliaUi deVWinaWe ad abiWai]one, la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  
Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, VoWWoVcUiWWo nel coUVo 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe d¶acqXiVWo da paUWe dei clienWi. 
La VWipXla dei conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU l¶eVeUci]io VXcceVViYo a qXello in UaVVegna.  
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne di VaUeVe. 
L¶emeUgen]a CoYid-19 coVWiWXiVce, nella VXa XniciWj e nella VXa compleVViWj, Xn elemenWo naWXUale di inceUWe]]a globale, in 
gUado di condi]ionaUe, come q nei faWWi la YiWa delle peUVone e qXella delle a]iende. Il VeWWoUe immobiliaUe, come la maggioU 
paUWe dei VeWWoUi econXuomici, UiVenWe negaWiYamenWe dell¶impaWWo dell¶emeUgen]a VaniWaUia. 
SXl piano a]iendale, aYXWo UigXaUdo alla conWinXiWj a]iendale, Vi UappUeVenWa che il managemenW in ViffaWWo compleVVo 
conWeVWo, VWa pUoVegXendo nelle pUopUie aWWiYiWj finali]]aWe al poWen]iamenWo del WUading immobiliaUe in IWalia che, Vi UiWiene, 
UeVWi la diUeWWUice di conWinXiWj e VYilXppo VXlla qXale poWUj fondaUVi il peUcoUVo di cUeVciWa nel pUoVVimo fXWXUo. La laYoUa]ione 
di NPL bancaUi, XniWamenWe alla poVVibiliWj di aYYiaUe nXoYi pUogeWWi di UiqXailifica]ione e diVmiVVione di paccheWWi 
immobiliaUi di gUande appeWibiliWj, poWUanno coVWiWXiUe il nXcleo opeUaWiYo VXl qXale fondaUe il Uilancio delle aWWiYiWj a]iendali 
con Xno VgXaUdo pUoieWWaWo anche alle oppoUWXniWj di VYilXppo di nXoYi pUogeWWi immobiliaUi che poWUanno pUoYeniUe anche da 
canali pi� innoYaWiYi e non Volo dal mondo delle c.d. VoffeUen]e bancaUie. In qXeVWo VenVo anche le VineUgie con alWUi opeUaWoUi 
poWUanno foUniUe XleUioUe impXlVo al peUcoUVo delineaWo. 
 
 
Fatti intervenuti dopo la chiusura dell¶esercizio 
 
La SocieWj VWa pUoVegXendo le ini]iaWiYe immobiliaUi aYYiaWe nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  In paUWicolaUe il canWieUe in 
GenoYa peU inWeUYenWi di UiqXalifica]ione di nXmeUo qXindici bo[ aXWo deVWinaWi alla YendiWa, Vi q doYXWo inWeUUompeUe in 
conVegXen]a dell¶emeUgen]a CoYid-19. I laYoUi UipUendeUanno, in accoUdo con le diVpoVi]ioni in maWeUia di UipUeVa 
dell¶aWWiYiWj di laYoUo,  in modo Wale da conVenWiUe il compleWamenWo degli inWeUYenWi e le VXcceVViYe YendiWe. 
 
Si Vegnala infine che la SocieWj ha confeUiWo l¶incaUico di NominaWed AdYiVeU alla SocieWj InWegUae SIM. 
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Informa]ioni varie 

Valutazione poste in valuta 
La VocieWj, alla daWa di chiXVXUa dell¶eVeUci]io, non deWiene cUediWi o debiWi in YalXWa eVWeUa.  

Operazioni con obbligo di retrocessione a termine 
La VocieWj, ai VenVi dell'aUW.2427 n. 6-WeU, aWWeVWa che nel coUVo dell'eVeUci]io non ha poVWo in eVVeUe alcXna opeUa]ione VoggeWWa 
all'obbligo di UeWUoceVVione a WeUmine.  
 

Stato Patrimoniale Attivo 

Immobili]]a]ioni 

Immobilizzazioni immateriali 
PeU Xna YalXWa]ione ed analiVi compleWa VXlle moYimenWa]ioni delle immobili]]a]ioni in oggeWWo Vi Uimanda a qXanWo UipoUWaWo 
deWWagliaWamenWe nell¶allegaWo 1 al pUeVenWe bilancio di eVeUci]io.  

Immobilizzazioni finanziarie 

PaUWecLSa]LRQL 

PeU Xna YalXWa]ione ed analiVi compleWa VXlle moYimenWa]ioni delle immobili]]a]ioni in oggeWWo Vi Uimanda a qXanWo UipoUWaWo 
deWWagliaWamenWe nell¶allegaWo 2 al pUeVenWe bilancio di eVeUci]io. 
 
La Yoce PaUWHFLSa]LRQL LQ LPSUHVH FRQWUROOaWH ammonWa ad eXUo 9.294.337 e compUende: 
  

Ragione Sociale Sede Sociale Capitale 
sociale 

Quota % 
possed. 

Patrimonio 
Netto 

Valore in 
bilancio 

ANGIZIA S.R.L. VIA CALABRIA 56 ROMA 7.258.726 100,000 6.643.953 7.258.726 

M.C. REAL ESTATE S.P.A. VIALE DEI PARIOLI 47/A ROMA 7.360.000 100,000 6.191.407 2.035.611 

 
- Angi]ia S.U.l. q conWUollaWa dalla CapogUXppo, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale, ed q la VocieWj che Vi occXpa 

della geVWione delle aWWiYiWj immobiliaUi locali]]aWe in Sicilia; 
- MC Real EVWaWe S.p.A. q conWUollaWa dalla CapogUXppo, che ne deWiene il 100% del capiWale Vociale a VegXiWo del 

confeUimenWo aYYenXWo nel coUVo del 2015. La MC Real EVWaWe S.p.a. deWiene dXe XniWj immobiliaUi ViWe in Roma, in Yia 
SeVWo RXfo ed in Yia GiXlia, che Vono oggeWWo di loca]ione peU me]]o di dXe conWUaWWi VWipXlaWi nel dicembUe 2014.  

 
 
La Yoce PaUWHFLSa]LRQL LQ LPSUHVH FROOHJaWH ammonWa ad eXUo 10.000,00 e compUende in paUWicolaUe:  
 

Ragione Sociale Capitale 
sociale 

Quota % 
possed. 

Valore in 
bilancio 

DOMUS TIBURTINA 2008 
S.C.A R.L. 10.000 50,000 5.000 

DOMUS LICINIAE S.C.A R.L. 10.000 50,000 5.000 

- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 50% del 
capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello VYilXppo 
dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di SWagni di OVWia in Roma.  
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- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 
50% del capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello 
VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. I coVWi e i debiWi Vi UifeUiVcono alle faWWXUe UiceYXWe peU il 
UibalWamenWo dei coVWi di compeWen]a UibalWaWi a ImYeVW dalla VocieWj conVoUWile peU i laYoUi VXll¶ini]iaWiYa immobiliaUe 
di PieWUalaWa. 

 

Rimanenze 
Nella VegXenWe Wabella Yengono eVpoVWe le infoUma]ioni UelaWiYe alle YaUia]ioni delle Uimanen]e.  

Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

SURdRWWL ILQLWL e PeUcL          

 Rimanenze di 
merci 634.951 125.000 - - 634.951 125.000 509.951- 80- 

 Totale 634.951 125.000 - - 634.951 125.000 509.951-  

  

Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

prodotti finiti e merci 634.951 125.000 - - 634.951 125.000 509.951- 80- 

Totale 634.951 125.000 - - 634.951 125.000 509.951- 80- 

 
 
La YaUia]ione in diminX]ione del ValoUe delle Uimanen]e Vi UifeUiVce agli immobili di cXi all¶opeUa]ione immobiliaUe in 
Bologna ³Via BaUo]]i´. QXeVWi Vono VWaWi alienaWi nel coUVo dell¶eVeUci]io in UaVVegna. Il YaloUe UeVidXo paUi a 125.000 eXUo 
Vi UifeUiVce ad Xn immobile in VaUeVe la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa dopo la chiXVXUa dell¶eVeUci]io al 31 dicembUe 2019. 

VaULa]LRQL deL cUedLWL LVcULWWL QeOO'aWWLYR cLUcROaQWe 

Nella VegXenWe Wabella Yengono eVpoVWe le infoUma]ioni UelaWiYe alle YaUia]ioni dei cUediWi iVcUiWWi nell¶aWWiYo ciUcolanWe.  

Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

YeUVR cOLeQWL          

 Clienti terzi Italia 2.753.965 19.493 - - 512.045 2.261.413 492.552- 18- 

 Fondo svalutaz. 
crediti verso clienti 2.000.000- - - - - 2.000.000- - - 

 Arrotondamento -     1 1  

 Totale 753.965 19.493 - - 512.045 261.414 492.551-  

YeUVR LPSUeVe 
cRQWUROOaWe          

 Finanz. Angizia 
S.r.l. 101.208 609.636 - - - 710.844 609.636 602 

 Anticipi a MC Real 
Estate S.p.A. 131.562 - - - - 131.562 - - 

 Arrotondamento -     1 1  

 Totale 232.770 609.636 - - - 842.407 609.636  

YeUVR LPSUeVe 
cROOeJaWe          

 FdE Domus L. 66.853 - - - - 66.853 - - 
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Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

 Cliente Domus T. 8.819 - - - 8.819 - 8.819- 100- 

 Clienti collegate 134.834 8.819 - - - 143.653 8.819 7 

 Totale 210.506 8.819 - - 8.819 210.507 1  

cUedLWL WULbXWaUL          

 Erario 
c/liquidazione Iva 99.938 53.127 - - 112.827 40.238 59.700- 60- 

 Ritenute subite su 
interessi attivi 10 3 - - - 13 3 30 

 Erario c/IRES 8.306 - - - - 8.306 - - 

 Totale 108.254 53.130 - - 112.827 48.557 59.697-  

LPSRVWe aQWLcLSaWe          

 Crediti per imposte 
anticipate 201.485 - - - - 201.485 - - 

 Totale 201.485 - - - - 201.485 -  

YeUVR aOWUL          

 Anticipi a fornitori 
terzi 74.194 24.836 - - 24.836 74.194 - - 

 Depositi cauzionali 
per utenze - 70 - - 70 - - - 

 Depositi cauzionali 
per utenze 276 - - - 163 113 163- 59- 

 Caparre 
confirmatorie 145.000 140.248 - - 145.000 140.248 4.752- 3- 

 Crediti vari v/terzi 325.469 130 - - 130 325.469 - - 

 Fin. ASTRIM SPA 1.872.626 - - - - 1.872.626 - - 

 Altri crediti v/terzi 96.272 - - - - 96.272 - - 

 Fornitori terzi Italia 491 40.602 130- - 24.505 16.458 15.967 3.252 

 
Fondo 
svalutazione 
crediti diversi 

1.877.821- - - - 512.905 2.390.726- 512.905- 27 

 Totale 636.507 205.886 130- - 707.609 134.654 501.853-  

 

Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Arrotond. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

verso clienti 753.965 11.693 - - 512.045 1 253.614 500.351- 66- 

verso imprese 
controllate 232.770 617.436 - - - 1 850.207 617.437 265 

verso imprese 
collegate 210.506 8.819 - - 8.819 1 210.507 1 - 

crediti tributari 108.254 53.130 - - 112.827 - 48.557 59.697- 55- 

imposte anticipate 201.485 - - - - - 201.485 - - 

verso altri 636.507 205.886 130- - 707.609 - 134.654 501.853- 79- 
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Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Arrotond. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

Totale 2.143.487 896.965 130- - 1.341.300 3 1.699.024 444.463- 21- 

 
CUHGLWL YHUVR FOLHQWL 
Non eViVWono cUediWi in YalXWa e Vono WXWWi YeUVo conWUopaUWi opeUanWi VXl WeUUiWoUio na]ionale. In paUWicolaUe, i cUediWi 
commeUciali iVcUWWi nell¶aWWiYo ciUcolanWe Vono pUincipalmenWe compoVWi dai cUediWi YeUVo il ConVoU]io CoopeUaWiYe di 
AbiWa]ione AVVocia]ione IWaliana CaVe - A.I.C. S.c.U.l. eXUo 217 migliaia ciUca, acqXiUenWe del pUogeWWo di VYilXppo 
immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. DeWWo cUediWo UiVXlWa UidoWWo peU effeWWo dell¶aYYenXWo pagamenWo da paUWe della AIC in 
faYoUe della San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A. che aYeYa aYYiaWo Xn¶a]ione di UecXpeUo del pUopUio cUediWo YanWaWo nei 
confUonWi della VocieWj. Tale cUediWo eUa VWaWo oggeWWo di confeUimenWo di Uamo d¶a]ienda da paUWe della ImYeVW nel dicembUe 
2014 ed eUa peUWanWo iVcUiWWo WUa i debiWi della conWUollaWa Angi]ia S.U.l.. TenXWo conWo dell¶aYYenXWo pagamenWo peU ciUca 499 
migliaia di eXUo da paUWe della AIC alla San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A.: a) Vi q UidoWWo il cUediWo della IMVEST S.p.A. nei 
confUonWi della AIC; b) IMVEST S.p.A. ha UileYaWo peU il medeVimo impoUWo, Xn cUediWo YeUVo la conWUollaWa Angi]ia S.U.l.; 
c) Angi]ia S.U.l. ha UileYaWo il minoU debiWo nei confUonWi della San GeneVio ImmobiliaUe S.p.A. e conWeVWXalmenWe iVcUiWWo Xn 
debiWo di paUi impoUWo nei confUonWi della conWUollanWe IMVEST S.p.A.. 
Il cUediWo YeUVo la AIC UiVXlWa gaUanWiWo da ipoWeca, in faYoUe della SocieWj, iVcUiWWa VX WeUUeni di YaloUe VXpeUioUe al cUediWo 
YanWaWo, libeUi da alWUi gUaYami. Sono inolWUe compUeVi i cUediWi peU capaUUe eUogaWe VX ini]iaWiYe immobiliaUi e cUediWi di naWXUa 
fiVcale. 
E¶ compUeVo inolWUe il cUediWo YeUVo SAE il cXi impoUWo UeVidXo q WXWWaYia copeUWo Fondo VYalXWa]ione cUediWi UelaWiYo alla 
poVi]ione nei confUonWi della SAE VoVWan]ialmenWe di paUi enWiWj. DeWWo fondo q VWaWo coVWiWXiWo alloUqXando Vi q pUocedXWo 
alla ceVVione della paUWecipa]ione nella BaUcaccia 2000 V.U.l. (che deWiene il conWUollo della SAE), nell¶ambiWo dell¶accoUdo 
di GaWLR LQ VROXWXP peUfe]ionaWo nell¶eVeUci]o 2017. 
 
CUHGLWL YHUVR LPSUHVH FRQWUROOaWH 
Al 31 dicembUe 2019 la Yoce q compoVWa dai cUediWi YeUVo la conWUollaWa Angi]ia S.U.l. peU EXUo 710.945 ed EXUo 131.562 
YeUVo la conWUollaWa MC Real EVWaWe S.p.A. 
 
CUHGLWL YHUVR LPSUHVH FROOHJaWH 
La Yoce "CUediWi impUeVe collegaWe", compUende le VegXenWi Yoci pUincipali 
- Il YaloUe dei CUediWi YeUVo DomXV Liciniae S.c.a.U.l. peU EXUo 66.853 e YeUVo DomXV TibXUWina S.c.a.U.l. peU EXUo 143.654 

peU faWWXUe emeVVe peU UibalWamenWo dei coVWi nei confUonWi delle VocieWj conVoUWile. 
 
CUHGLWL WULbXWaUL H FUHGLWL SHU LPSRVWH aQWLFLSaWH 
I cUediWi WUibXWaUi Vi UifeUiVcono ad IVA, acconWi IRES e IRAP YeUVaWi. I cUediWi peU impoVWe anWicipaWe Vono UifeUibili a cUediWi 
UileYaWi negli eVeUci]i pUecedenWi peU eXUo 201 migliaia. 
 
CUHGLWL YHUVR aOWUL 
I cUediWi YeUVo alWUi compUendono WUa l¶alWUo i cUediWi peU capaUUe VX nXoYe ini]iaWiYe immobiliaUi ed il cUediWo nei confUonWi 
della AVWUim S.p.A. VYalXWaWo peU eXUo 1.647.821 nel coUVo del pUecedenWe eVeUci]io fino al YaloUe UeVidXo di eXUo 306 migliaia 
paUi al YaloUe del debiWo della SocieWj nei confUonWi della AVWUim.  
 
Con UifeUimenWo alla compoVi]ione geogUafica dei cUediWi Vi Vpecifica che Vono UileYaWi WXWWi YeUVo conWUopaUWi ViWXaWe nel 
WeUUiWoUio na]ionale. 
 

Disponibilità liquide 
 
Nella VegXenWe Wabella Yengono eVpoVWe le infoUma]ioni UelaWiYe alle YaUia]ioni delle diVponibiliWj liqXide.  

Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

deSRVLWL baQcaUL e 
SRVWaOL          

 BPM 18507 2 500 - - 502 - 2- 100- 

 INTESA 3695 377 32.017 - - 30.097 2.297 1.920 509 
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Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

 INTESA 3725 379 - - 379 - - 379- 100- 

 Banca di Asti 
20202 398.447 1.042.715 - - 1.388.811 52.351 346.096- 87- 

 Totale 399.205 1.075.232 - 379 1.419.410 54.648 344.557-  

aVVeJQL          

 Cassa assegni - 863.010 - - 773.010 90.000 90.000 - 

 Totale - 863.010 - - 773.010 90.000 90.000  

  

Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. nella 

voce 
Spost. dalla 

voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

depositi bancari e 
postali 399.205 1.075.232 - 379 1.419.410 54.648 344.557- 86- 

assegni - 863.010 - - 773.010 90.000 90.000 - 

Totale 399.205 1.938.242 - 379 2.192.421 144.648 254.557- 64- 

 
I depoViWi bancaUi Vi UifeUiVcono ai conWi inWUaWWenXWi dalla SocieWj pUeVVo Banca PopolaUe di Milano, InWeVa SanPaolo e Banca 
d¶AVWi. 

Ratei e risconti attivi 
Nella VegXenWe Wabella Yengono eVpoVWe le infoUma]ioni UelaWiYe alle YaUia]ioni dei UaWei e UiVconWi aWWiYi.  
 

Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

Ratei e risconti 160.000 - - - 160.000 - 160.000- 100- 

Totale 160.000 - - - 160.000 - 160.000- 100- 

 

Stato Patrimoniale Passivo 

Patrimonio Netto 
Con UifeUimenWo all¶eVeUci]io in chiXVXUa nelle Wabelle VegXenWi Yengono eVpoVWe le YaUia]ioni delle Vingole Yoci del 
paWUimonio neWWo, nonchp il deWWaglio delle alWUe UiVeUYe, Ve pUeVenWi in bilancio.  
 
 
DESCRIZIONE 31/12/2019 Variazioni 31/12/2018 
CapiWale Vociale 13.143.942 - 13.143.942 
RiVeUYa da VoYUapUe]]o delle a]ioni -   -  
UWili (peUdiWe) poUWaWi a nXoYo (2.095.733)  (2.095.733)   
UWile (peUdiWa) dell'eVeUci]io (1.699.974)  395.759 (2.095.733)  
Totale 9.348.235  (1.699.974) 11.048.210  
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Disponibilità e utilizzo del Patrimonio Netto 
Nei VegXenWi pUoVpeWWi Vono analiWicamenWe indicaWe le Yoci di paWUimonio neWWo, con Vpecifica]ione della loUo oUigine, 
poVVibiliWj di XWili]]a]ione e diVWUibXibiliWj.  
 

Descri]ione Tipo riserva Possibilitj di 
utili]]o Quota disponibile Quota 

distribuibile 
Quota non 

distribuibile 

CaSLWaOe      

13.143.942 Capitale             B - - - 

TRWaOe   - - - 

UWLOL (SeUdLWe) SRUWaWL a QXRYR      

   - - - 

TRWaOe   - - - 

TRWaOe CRPSRVL]LRQe YRcL PN   - - - 

LEGENDA: "A" aumento di capitale; "B" copertura perdite; "C" distribu]ione soci; "D" per altri vincoli statutari 

 
CaSLWaOH VRFLaOH 
Il capiWale Vociale della SocieWj al 31 dicembUe 2019 ammonWa a eXUo 13.143.942. 
 
UWLOL (SHUGLWH) SRUWaWH a QXRYR 
La Yoce, al 31 dicembUe 2019, UiVXlWa paUi eXUo - 2.095.733 e Vi UifeUiVce alla peUdiWa UelaWiYa all¶eVeUci]io 2018. 
 
UWLOH (SHUGLWa) GHOO¶HVHUFL]LR 
La peUdiWa di eVeUci]io 2019 paUi a eXUo 1.699.974. 

Debiti 

Variazioni dei debiti 
 
Nella VegXenWe Wabella Yengono eVpoVWe le infoUma]ioni UelaWiYe alle YaUia]ioni dei debiWi.  

Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

debLWL YeUVR VRcL SeU 
ILQaQ]LaPeQWL          

 Soci conto finanz 
infr Meti Capital 13.000 - - - - 13.000 - - 

 Totale 13.000 - - - - 13.000 -  

debLWL YeUVR baQcKe          

 FINNAT 53826 64.983 51.425 - - 45.000 71.408 6.425 10 

 N.B. ETRURIA 
93241 63 151 - - - 214 151 240 

 INTESA 3725 - 484 379- - 45 60 60 - 

 Totale 65.046 52.060 379- - 45.045 71.682 6.636  

accRQWL          

 Caparre da clienti 360.000 70.000 - - 420.000 10.000 350.000- 97- 

 Totale 360.000 70.000 - - 420.000 10.000 350.000-  
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Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

debLWL YeUVR IRUQLWRUL          

 Fatture da ricevere 
da fornitori 70.219 84.893 - - 52.747 102.365 32.146 46 

 Fornitori terzi Italia 648.582 706.905 - 130 1.078.072 277.285 371.297- 57- 

 Fornitori terzi 
Estero 17.699 - - - - 17.699 - - 

 Arrotondamento -     2- 2-  

 Totale 736.500 791.798 - 130 1.130.819 397.347 339.153-  

debLWL YeUVR LPSUeVe 
cRQWUROOaWe          

 Debiti vs. Angizia 
S.r.l. 109.619 - - - - 109.619 - - 

 Totale 109.619 - - - - 109.619 -  

debLWL YeUVR LPSUeVe 
cROOeJaWe          

 Fatture da ricevere 
da controllate 106.057 - - - 102.553 3.504 102.553- 97- 

 Fatture da ricevere 
da collegate 194.951 - - - 120.455 74.496 120.455- 62- 

 Debiti Vs Domus T 14.503 157.501 - - 12.750 159.254 144.751 998 

 Debiti Vs. Domus 
L. 115.232 - - - - 115.232 - - 

 Arrotondamento -     1 1  

 Totale 430.743 157.501 - - 235.758 352.487 78.256-  

debLWL WULbXWaUL          

 
Erario c/riten.su 
redd.lav.dipend.e 
assim. 

13.454 2.793 - - - 16.247 2.793 21 

 Erario c/ritenute su 
redditi lav. auton. 48.491 29.911 - - - 78.402 29.911 62 

 Erario c/IRAP 18.270 - - - 2.873 15.397 2.873- 16- 

 IRAP dell'esercizio 180 - - - - 180 - - 

 Erario c/imposte 268.991 - - - 6.295 262.696 6.295- 2- 

 Erario c/altri tributi 23 - - - - 23 - - 

 Arrotondamento -     3 3  

 Totale 349.409 32.704 - - 9.168 372.948 23.539  

debLWL YeUVR LVWLWXWL dL 
SUeYLdeQ]a e dL 
VLcXUe]]a VRcLaOe 

         

 INPS Collaboratori 16.033 5.708 - - - 21.741 5.708 36 

 Totale 16.033 5.708 - - - 21.741 5.708  

aOWUL debLWL          
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Descri]ione Dettaglio Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

 Debiti 
v/amministratori 200.113 122.902 - - 57.483 265.532 65.419 33 

 Debiti v/Sindaci 53.615 33.280 - - 25.295 61.600 7.985 15 

 Debiti v/OdV 8.320 8.320 - - - 16.640 8.320 100 

 Debiti vs/ Imu-Tasi - 1.944 - - 832 1.112 1.112 - 

 Debiti diversi vs 
terzi 231.297 - - - - 231.297 - - 

 Debito E.Romana 
(TFR) 41.618 - - - 41.618 - 41.618- 100- 

 Debiti Vs. Astrim 306.724 - - - 306.724 - 306.724- 100- 

 
Emolumento 
organismo 
vigilanza 

12.000 - - - 7.500 4.500 7.500- 62- 

 Totale 853.687 166.446 - - 439.452 580.681 273.006-  

 
Debiti verso Soci 
I debiWi YeUVo Soci, paUi a eXUo 13.000 Vi UifeUiVcono a Vomme anWicipaWe dal Socio MeWi CapiWal S.p.A.. 
 
 
Debiti verso controllate 
I debiWi YeUVo conWUollaWe Vi UifeUiVcono ad Xn debiWo in eVVeUe YeUVo la Angi]ia V.U.l. paUi ad eXUo 109.618. 
 
Debiti verso collegate 
I debiWi YeUVo collegaWe di eXUo 162.758 Vi UifeUiVce ai debiWi YeUVo DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. UelaWiYi alle faWWXUe UiceYXWe 
peU il UibalWamenWo dei coVWi di compeWen]a della SocieWj UelaWiYi allo VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in 
Roma. QXanWo ai debiWi YeUVo DomXV Liciniae paUi a eXUo 115.232 Vono UelaWiYi all¶ini]iaWiYa di VYilXppo immobiliaUe SWagni 
di OVWia.  

 
Debiti verso banche 
I debiWi YeUVo banche paUi a eXUo 71.682 Vi UifeUiVcono ai Valdi negaWiYi di conWo coUUenWe. 

 
Debiti tributari 
FUa i debiWi WUibXWaUi Vono compUeVi i debiWi peU IRES ed IRAP. La SocieWj ha adeUiWo alla defini]ione ageYolaWa (c.d. 
RoWWama]ione-WeU) ai VenVi dell¶aUW. 3 D.L. n. 119/2018 conYeUWiWo con modifica]ioni dalla Legge n. 136/2018.  
 
Altri debiti 
 
La Yoce alWUi debiWi, paUi ad eXUo 580.681, anche peU effeWWo della UiclaVVifica WUa i fondi del debiWo YV. AVWUim peU 306.724, 
UelaWiYo a pagamenWi effeWWXaWi dalla conWUopaUWe peU conWo della ImYeVW nel coUVo del 2016, peU foUniUe Xn¶eVpoVi]ione pi� 
coeUenWe della pUedeWWa poVWa di bilancio, olWUe ai debiWi YeUVo il collegio Vindacale e gli amminiVWUaWoUi.  
 
Nella VegXenWe Wabella Yiene pUeVenWaWa la VXddiYiVione della Yoce "AlWUi debiWi". 
 

Descri]ione Dettaglio Importo eserci]io corrente 

AOWUL debLWL   

 Debiti v/amministratori 265.532 

 Debiti v/Sindaci 61.600 

 Debiti v/OdV 16.640 
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Descri]ione Dettaglio Importo eserci]io corrente 

 Debiti vs/ Imu-Tasi 1.112 

 Debiti diversi vs terzi 231.297 

 Emolumento organismo vigilanza 4.500 

 Totale 580.681 

 

Ratei e risconti passivi 
I UaWei e UiVconWi Vono VWaWi calcolaWi VXlla baVe del pUincipio della compeWen]a, medianWe la UipaUWi]ione dei coVWi e/o UicaYi 
comXni a dXe eVeUci]i.  
 

Descri]ione Consist. 
ini]iale Increm. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Decrem. Consist. 
finale 

Varia]. 
assoluta 

Varia]. 
% 

Ratei e risconti 5.103 3.578 - - 5.103 3.578 1.525- 30- 

Totale 5.103 3.578 - - 5.103 3.578 1.525- 30- 

 
 
 
 

Impegni e garan]ie 

 

Descri]ione Dettaglio 2018 Increm. Decrem. 2019 Varia]. 
assoluta 

FLdeMXVVLRQL e aYaOOL 
a IaYRUe dL aOWUL       

  1.500.000 - - 1.500.000 - 

 Totale 1.500.000 -  1.500.000-  

 
Le GaUaQ]LH SUHVWaWH a IaYRUH GL aOWUL compUendono Xna fideiXVVione conceVVa dalla ImYeVW all¶iVWiWXWo di cUediWo UBI S.p.A. 
nell¶inWeUeVVe della collegaWa S.A.E. S.p.A. nell¶ambiWo del compleWamenWo e YendiWa del pUogeWWo XUbaniVWico di PieWUalaWa in 
Roma, a gaUan]ia di eYenWXali inadempimenWi conWUaWWXali VXll¶opeUa in coVWUX]ione. 
 
 

Conto Economico 

Valore della produ]ione 
Nel VegXenWe pUoVpeWWo q illXVWUaWa la UipaUWi]ione dei UicaYi delle YendiWe e delle pUeVWa]ioni Vecondo caWegoUie di aWWiYiWj. 
 
  

Descri]ione Dettaglio 31/12/2019 31/12/2018 Varia]ione 

ULcaYL deOOe YeQdLWe e deOOe 
SUeVWa]LRQL     
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Descri]ione Dettaglio 31/12/2019 31/12/2018 Varia]ione 

 Ricavi diversi 58.352 2.509 55.843 

 Ricavi gestione caratteristica 1.325.159 40.004 1.285.155 

 Totale 1.383.511 42.513 1.340.998 

 

Costi della produ]ione 
Nel VegXiWo Yiene UappUeVenWaWo il deWWaglio dei coVWi della pUodX]ione 
 

B) Costi della produ]ione 2019 2018 

 6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 126.200 635.106 

 7) per servizi 869.121 903.759 

 8) per godimento beni di terzi 47.779 32.319 

 9) per il personale   

 10) ammortamenti e svalutazioni   

  b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali  1.184 261 

  d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle 
disponibilita' liquide 164.563 230.000 

 TRWaOe aPPRUWaPeQWL e VYaOXWa]LRQL             165.747          230.261 

 11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e 
merci 509.951 634.951- 

 14) oneri diversi di gestione 15.787 39.589 

TRWaOe cRVWL deOOa SURdX]LRQe 1.734.585 1.206.083 

 
CRVWL SHU VHUYL]L 
 
Tale Yoce compUende i coVWi VoVWenXWi in Uela]ione ai laYoUi peU la UiqXalifica]ione degli immobili deVWinaWi alla YendiWa.  
 
VaULa]LRQH GHOOH ULPaQHQ]H 
 
Tale Yoce compUende i coVWi UelaWiYi agli immobili cedXWi nel coUVo dell¶eVeUci]io in UaVVegna facenWi paUWe del c.d. PaccheWWo 
BaUo]]i in Bologna.  
 
APPRUWaPHQWL H VYaOXWa]LRQL  
 
La Yoce compUende l¶ammoUWamenWo delle immobili]]a]ioni maWeUiali peU eXUo 1.184 e la VYalXWa]ione di cUediWi peU eXUo 
164.563. 
 

Svaluta]ione di partecipa]ioni 

Svalutazione di Partecipazioni 
La paUWecipa]ione nella MC Real EVWaWe S.p.A. q VWaWa VYalXWaWa peU eXUo 1.345.107 al fine di adegXaUne il YaloUe a qXello del 
paWUimonio neWWo della conWUollaWa. 
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Proventi e oneri finan]iari 

Oneri finanziari 
 
Nel VegXenWe pUoVpeWWo Vi dj eYiden]a degli inWeUeVVi e degli alWUi oneUi finan]iaUi di cXi all'aUW. 2425, n. 17 del codice ciYile, 
con Vpecifica VXddiYiVione WUa qXelli UelaWiYi a pUeVWiWi obbliga]ionaUi, ai debiWi YeUVo banche ed a alWUe faWWiVpecie.  

Descri]ione Dettaglio Importo Relativi a prestiti 
obbliga]ionari 

Relativi a debiti 
verso le banche Altri 

aOWUL      

 Interessi passivi bancari 3.583 - - - 

 
INTERESSI DA 
RAVVEDIMENTO 
OPEROSO 

12 - - - 

 Interessi passivi su debiti 
vs. Erario 211 - - - 

 Arrotondamento 1    

 Totale 3.807 - - - 

 
 
Gli LQWHUHVVL SaVVLYL HG aOWUL RQHUL ILQaQ]LaUL Vono pUincipalmenWe compoVWi peU eXUo 3.807 dagli oneUi maWXUaWi peU inWeUeVVi 
paVViYi VX VcopeUWi di conWo coUUenWe bancaUi, VX finan]iamenWi e mXWXi e VXll¶anWicipo faWWXUe e gli oneUi finan]iaUi, peU eXUo 
833 VX pagamenWi eUaUiali.   
 

Imposte sul reddito d'eserci]io, correnti, differite e anticipate 
Il Bilancio UifleWWe l¶impaWWo delle ImpoVWe coUUenWi VXl UeddiWo dell¶eVeUci]io (IRES e IRAP). Nell¶eVeUci]io in UaVVegna non 
Vi UileYano impoVWe peU effeWWo delle peUdiWe maWXUaWe. 
 
Di VegXiWo Vi UipoUWa VinWeWicamenWe il Uiepilogo del calcolo delle impoVWe. 
 
 
 
 
 

 

IMVEST S.P.A. 

TASSAZIONE  bilancio al 31/12/2019 

  

IRES 

RISULTATO ANTE IMPOSTE     ¼ -1.699.975 

 CALCOLO REDDITO IMPONIBILE IRES:       

        
 

VARIAZIONI IN  AUMENTO:       

        
 

  ¼        

 CompenVi amminiVWUaWoUi " 110.000,00      

 ConWUib pUeYid amm. Co.Co.Co " 2.909,55      
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 ImpoVWe inded. IMU e alWUe imoVWe " 3.980,39      

 InWeUeVVi indedXcibili RaYY. Op. " 223,06      

 InWeUeVVi indedXcibili (ROL) " 3.583,39      

 Canoni loca]ione indedXcibili " 1.754,00      

 SYalXWai]one paUWecipa]ioni " 1.345.106,92      

 SYalXWa]ione cUediWi  " 164.563,00      

 SopUaYYenien]e indedXcibili " 6.428,93    
1.638.549 

 

  
 

    
-61.426 

 

        
 

          

   REDDITO IMPONIBILE IRES:  
  

   -61.426 
 

          
 

 IRES  -61.426 x24% 
 

 
 

 

     
 

 
 

 

IRAP periodo 2019 
 

 DiffeUen]a WUa YaloUe e coVWi della PUodX]ione  A-B    -351.074 

 

        
 

 
VaUia]. in aXmenWo dell'Imponibile:       

 

        
 

 CompenVi amminiVWUaWoUi " 110.000,00      

 ConWUib pUeYid amm. Co.Co.Co " 2.909,55      

 ImpoVWe inded. IMU e alWUe imoVWe " 3.980,39      

 InWeUeVVi indedXcibili RaYY. Op. " 223,06      

 InWeUeVVi indedXcibili (ROL) " 3.583,39     
 

 Canoni loca]ione indedXcibili " 1.754,00     
 

 SYalXWa]ione cUediWi  " 164.563,00     
 

 SopUaYYenien]e indedXcibili " 6.428,93     
 

 VaUia]ioni in diminX]ione dell'imp.      287.013 
 

        
 

 IMPONIBILE IRAP  -64.061 x 4,82%   -64.061 
 

        
 

 RIEPILOGO:       
 

        
 

 REDDITO ANTE IMPOSTE       
 

 IRES " 0   ¼ -1.699.975 
 

 IRAP " 0     
 

 FiVcaliWj diffeUiWa        
 

 IMPOSTE CORRENTI  0     
 

      ¼ 0 
 

     Risultato dell'esercizio ¼ -1.699.975 
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Di VegXiWo Yengono UipoUWaWe le alWUe infoUma]ioni UichieVWe dal codice ciYile.  

Dati sull'occupa]ione 
La SocieWj al 31/12/2019 non ha dipendenWi in foU]a.  

Compensi, anticipa]ioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni assunti 
per loro conto 
Nel VegXenWe pUoVpeWWo Vono eVpoVWe le infoUma]ione UichieVWe dall'aUW. 2427 n. 16 c.c., pUeciVando che non eViVWono 
anWicipa]ioni e cUediWi e non Vono VWaWi aVVXnWi impegni peU conWo dell'oUgano amminiVWUaWiYo peU effeWWo di gaUan]ie di 
qXalViaVi Wipo pUeVWaWe.  

 Amministratori Sindaci 

Compensi 110.000 22.000 

Anticipazioni - - 

Crediti - - 

Impegni assunti per loro conto per effetto di 
garanzie prestate - - 

 

Compensi al revisore legale o societj di revisione 
I compenVi UelaWiYi all¶aWWiYiWj di UeYiVione legale ammonWano ad eXUo 38.000. 
 

Categorie di a]ioni emesse dalla societj 
La VocieWj ha emeVVo Volo a]ioni oUdinaUie.  

Titoli e altri strumenti finan]iari emessi dalla societj 
La SocieWj non ha emeVVo VWUXmenWi finan]iaUi.  

Informa]ioni sulle opera]ioni con parti correlate 
Il ConViglio di AmminiVWUa]ione della IMVEST S.p.A., ai VenVi del RegolamenWo AIM IWalia in YigoUe dal 1 maU]o 2012, in 
daWa 2 agoVWo 2013 ha appUoYaWo la pUocedXUa peU le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, YolWa ad aVVicXUaUe la WUaVpaUen]a e la 
coUUeWWe]]a VoVWan]iale e pUocedXUale delle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe. La ciWaWa pUocedXUa q diVponibile pUeVVo il ViWo 
inWeUneW della ImYeVW nella Ve]ione InYeVWoU RelaWionV.  
 
Le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe Vono VWaWe effeWWXaWe nel UiVpeWWo delle diVpoVi]ioni di legge VXlla baVe della UecipUoca 
conYenien]a economica. 
 
Si eYiden]ia, alWUeVu, che le WUanVa]ioni con paUWi coUUelaWe non inclXdono opeUa]ioni aWipiche o inXVXali con effeWWi VignificaWiYi 
VXl conWo economico della SocieWj e Vono UegolaWe VX baVi eqXiYalenWi a qXelle pUeYalenWi in WUanVa]ioni WUa paUWi indipendenWi. 
 
Nel pUoVpeWWo che VegXe Vono UipoUWaWi i UappoUWi con le paUWi coUUelaWe - indiYidXaWe VXlla baVe del pUincipio conWabile IAS 24 
- peU l¶eVeUci]io chiXVo al 31 dicembUe 2019 
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Crediti/Debiti verso controllate iscritti nell'Attivo Circolante al 31/12/2019: 
 

Controllate  Crediti    Debiti  

 Angi]ia                             710.845                109.619  

 M.C. Real EVWaWe                             131.562    

TOTALE                             842.407              109.619  
 

Crediti/Debiti Costi/Ricavi verso collegate e altre parti correlate al 31/12/2019: 
 

Partecipate e Altre parti 
correlate (in Euro)  Crediti    Debiti   Costi   Ricavi  

 DomXV TibXUWina V.c.U.l.                 143.653               162.758              30.000                

 DomXV Licinie V.c.U.l.                   66.853               115.232                     

MeWi CapiWal S.p.A.                                174.301            149.468     

     

TOTALE               210.506               452.291           179.468           

- DomXV Liciniae S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 50% del 
capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello VYilXppo 
dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di SWagni di OVWia in Roma.  

- DomXV TibXUWina 2008 S.c.a.U.l. q Xna collegaWa della SocieWj che ne deWiene Xna paUWecipa]ione UappUeVenWaWiYa del 
50% del capiWale ed q la VocieWj conVoUWile Ven]a Vcopo di lXcUo cUeaWa peU il UibalWamenWo dei coVWi UelaWiYi a paUWe dello 
VYilXppo dell¶ini]iaWiYa immobiliaUe di PieWUalaWa in Roma. I coVWi e i debiWi Vi UifeUiVcono alle faWWXUe UiceYXWe peU il 
UibalWamenWo dei coVWi di compeWen]a UibalWaWi a ImYeVW dalla VocieWj conVoUWile peU i laYoUi VXll¶ini]iaWiYa immobiliaUe 
di PieWUalaWa. 

- MeWi CapiWal S.p.A. deWiene Xna paUWecipa]ione nella ImYeVW S.p.A.. I coVWi, Vi UifeUiVcono alle ini]iaWiYe immobiliaUi in 
Bologna i cXi laYoUi di UiqXalifica]ione Vono VWaWi affidaWi alla MeWi CapiWal S.p.A. . TUa la Yoce dei DebiWi YeUVo MeWi 
CapiWal S.p.A. q UicompUeVo Xn impoUWo paUi a 13 miglialia di eXUo peU pagamenWi a WiWolo di anWicipa]ione effeWWXaWi 
dalla VWeVVa in faYoUe della SocieWj. 

Con UifeUimenWo alle opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe, Vi Vegnala che gli amminiVWUaWoUi hanno UiWenXWo i WeUmini delle VWeVVe 
eqXi e UagioneYoli peU gli a]ioniVWi. 
 
Le opeUa]ioni con paUWi coUUelaWe Vono VWaWe effeWWXaWe nel UiVpeWWo delle diVpoVi]ioni di legge VXlla baVe della UecipUoca 
conYenien]a economica. Con UifeUimenWo alla MC Real EVWaWe S.p.A. Ya inYece VegnalaWo che i pagamenWi effeWWXaWi in faYoUe 
della conWUollaWa Vono VWaWi effeWWXaWi a WiWolo di finan]iamenWo infUXWWifeUo di inWeUeVVi.  

Informa]ioni relative agli strumenti finan]iari derivati e[ art. 2427-bis del Codice Civile 
Si aWWeVWa che non q VWaWo VoWWoVcUiWWo alcXn VWUXmenWo finan]iaUio deUiYaWo.  

Evolu]ione prevedibile della gestione e continuitj a]iendale 
Alla daWa di Ueda]ione Bilancio al 31 dicembUe 2019 il GUXppo VWa moniWoUando l¶eYolX]ione dell'emeUgen]a VaniWaUia del 
CoYid-19, che, nelle pUime VeWWimane del 2020, ha ini]ialmenWe impaWWaWo l'aWWiYiWj economica in Cina e VXcceVViYamenWe Vi 
q diffXVo negli alWUi PaeVi, le cXi conVegXen]e VXl YeUVanWe economico Vono allo VWaWo aWWXale di difficile qXanWifica]ione e 
YalXWa]ione. 
 
Tali faWWoUi Vono VWaWi conVideUaWi degli eYenWi che non compoUWano delle UeWWifiche VXi Valdi di bilancio, in qXanWo Volo a paUWiUe 
dall¶ini]io del meVe di febbUaio Wale fenomeno di emeUgen]a Vi q manifeVWaWo in EXUopa, non UappUeVenWando peUWanWo Xn 
elemenWo impaWWanWe il pUoceVVo di VWima VXl bilancio chiXVo al 31 dicembUe 2019.  
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Tali faWWoUi di inVWabiliWj Vono VWaWi conVideUaWi come eYenWi che non compoUWano UeWWifiche VXi Valdi di bilancio (non adjXVWing 
eYenWV) - ai VenVi dello O.I.C.29 paUagUafo 59.b. 
 
Come deVcUiWWo in pUeceden]a, l¶andamenWo della geVWione dell¶eVeUci]io in UaVVegna Vi q incenWUaWo VXlla Ueali]]a]ione delle 
ini]iaWiYe che aYeYano aYXWo aYYio nell¶eVeUci]io pUecedenWe. Ci Vi UifeUiVce in paUWicolaUe alle ini]iaWiYe in Bologna (BaUo]]i 
e GallieUa), XniWj immobiliaUi deVWinaWe ad abiWa]ione, la cXi ceVVione Vi q peUfe]ionaWa nel coUVo dell¶eVeUci]io 2019.  
Con UifeUimenWo al conWUaWWo pUeliminaUe di acqXiVWo peU nXmeUo qXindici bo[ aXWo in GenoYa, VoWWoVcUiWWo nel coUVo 
dell¶eVeUci]io pUecedenWe, Vono VWaWi effeWWXaWi i laYoUi di UiVWUXWWXUa]ione e acqXiViWe le pUopoVWe d¶acqXiVWo da paUWe dei clienWi. 
La VWipXla di WXWWi i conWUaWWi definiWiYi di YendiWa q pUeYiVWa peU la fine dell¶eVeUci]io 2020.  
L¶emeUgen]a CoYid-19 coVWiWXiVce, nella VXa XniciWj e nella VXa compleVViWj, Xn elemenWo naWXUale di inceUWe]]a globale, in 
gUado di condi]ionaUe, come q nei faWWi la YiWa delle peUVone e qXella delle a]iende. Il VeWWoUe immobiliaUe, come la maggioU 
paUWe dei VeWWoUi economici, UiVenWe negaWiYamenWe dell¶impaWWo dell¶emeUgen]a VaniWaUia. 
SXl piano a]iendale, aYXWo UigXaUdo alla conWinXiWj a]iendale, Vi UappUeVenWa che il managemenW in ViffaWWo compleVVo 
conWeVWo, VWa pUoVegXendo nelle pUopUie aWWiYiWj finali]]aWe al poWen]iamenWo del WUading immobiliaUe in IWalia che, Vi UiWiene, 
UeVWi la diUeWWUice di conWinXiWj e VYilXppo VXlla qXale poWUj fondaUVi il peUcoUVo di cUeVciWa nel pUoVVimo fXWXUo. Le oppoUWXniWj 
conneVVe alla diVmiVVione degli NPL bancaUi, XniWamenWe alla poVVibiliWj di aYYiaUe nXoYi pUogeWWi di UiqXalifica]ione e 
diVmiVVione di paccheWWi immobiliaUi di gUande appeWibiliWj, poWUanno coVWiWXiUe il nXcleo opeUaWiYo VXl qXale fondaUe il Uilancio 
delle aWWiYiWj a]iendali con Xno VgXaUdo pUoieWWaWo anche alle oppoUWXniWj di VYilXppo di nXoYi pUogeWWi immobiliaUi che 
poWUanno pUoYeniUe anche da canali pi� innoYaWiYi e non Volo dal mondo delle c.d. VoffeUen]e bancaUie. In qXeVWo VenVo anche 
le VineUgie con alWUi opeUaWoUi poWUanno foUniUe XlWeUioUe impXlVo al peUcoUVo delineaWo. 
 
 
L¶aWWiYiWj di diVmiVVione del paccheWWo immobiliaUe InWeVa Reo.Co., op]ionaWo nel coUVo dell¶eVeUci]io 2017, alla daWa di 
Ueda]ione della pUeVenWe q VWaWo compleWaWo a febbUaio 2020 aWWUaYeUVo la diVmiVVione dell¶XlWimo immobile ViWo nel comXne 
di VaUeVe. 
Si Vegnala infine che la SocieWj ha confeUiWo l¶incaUico di NominaWed AdYiVeU alla SocieWj InWegUae SIM in daWa 5 febbUaio 
2020. 
 

Proposta di destina]ione degli utili o di copertura delle perdite 
SignoUi Soci, alla lXce di qXanWo VopUa eVpoVWo, l'oUgano amminiVWUaWiYo Vi pUopone di appUoYaUe la pUopoVWa di UinYio a 
nXoYo della peUdiWa dell¶eVeUci]io.  

Considera]ioni finali 

SignoUi Soci, Vi confeUmiamo che il pUeVenWe bilancio, compoVWo da VWaWo paWUimoniale, conWo economico, UendiconWo 
finan]iaUio e noWa inWegUaWiYa UappUeVenWa in modo YeUiWieUo e coUUeWWo la ViWXa]ione paWUimoniale e finan]iaUia della VocieWj, 
nonchp il UiVXlWaWo economico dell¶eVeUci]io e coUUiVponde alle VcUiWWXUe conWabili. Vi inYiWiamo peUWanWo ad appUoYaUe il 
pUogeWWo di bilancio al 31/12/2019 XniWamenWe con la pUopoVWa di deVWina]ione del UiVXlWaWo d¶eVeUci]io, coVu come pUediVpoVWo 
dall¶oUgano amminiVWUaWiYo.  
Il Bilancio q YeUo e Ueale e coUUiVponde alle VcUiWWXUe conWabili 
 
Roma, 22 maggio 2020 

 
PeU il ConViglio di AmminiVWUa]ione 

L¶AmminiVWUaWoUe delegaWo 
GLaFRPR CaSL]]L 
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Allegato 2 - Movimenti delle Immobili]]a]ioni Finan]iarie 

Descri]ione Dettaglio Costo 
storico 

Prec. 
Rivalut. 

Prec. 
Svalut. 

Prec. 
Ammort. 

Consist. 
ini]iale Acquisi]. Spost. 

nella voce 
Spost. 

dalla voce Aliena]. Elimina]
. Rivalut. Svalut. Ammort. Consist. 

Finale 
Totale 

Rivalut. 

LPSUeVe cRQWUROOaWe                 

 
Partecip. 
Angizia 
S.r.l. 

7.258.725 - - - 7.258.725 - - - - - - - - 7.258.725 - 

 

Partecip. 
M.C. Real 
Estate 
S.p.A. 

4.306.824 - - - 3.380.718 - - - - - - 1.345.107- - 2.035.611 - 

Totale  11.565.54
9 - - - 10.639.44

3 - - - - - - 1.345.107- - 9.294.336 - 

LPSUeVe cROOeJaWe                 

 
Partecip. 
Domus 
Tiburtina 

5.000 - - - 5.000 - - - - -   - 5.000 - 

 
Partecip. 
Domus 
Licinae 

5.000 - - - 5.000 - - - - -   - 5.000 - 

Totale  10.000 - - - 10.000 - - - - -   - 10.000 - 

 

Descri]ione Costo 
storico 

Prec. 
Rivaluta]

. 
Prec. 

Svaluta]. 
Prec. 

Ammort. 
Consist. 
ini]iale Acquisi]. 

Spost. 
nella 
voce 

Spost. 
dalla voce Aliena]. Elimina]

. Rivaluta]. Svaluta]. Ammort. Consist. 
Finale 

Totale 
Rivaluta

]. 

imprese controllate 11.565.549 - - - 10.639.443 - - - - - - 1.345.107- - 9.294.336 - 

TRWaOe 11.565.549 - - - 10.649.443 - - -  - - 1.345.107- - 9.294.336 - 
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