Rimini Holding s,

Rimini, 04/05/2017
Prot. n.027

Al socio unico, azionista, COMUNE DI RIMINI
Al componenti del Collegio Sindacale

di “RIMINI HOLDING S.P.A"

- LOROQO SEDI -

OGGETTO: “IV supplemento all’accordo per la realizzazione def nuovo cenfro congressi di Rimini” ed atti
conseguenti.

1) Finalita della presente relaziene

La presenie relazione ha lo scono principale di iliustrare al socio unico Comune di Rimini il contenuto del “Tv
supplemento alf’accordo per ia realizzazione def nuovo centro congressi di Rimini” (nel prosieguo, per brevita, IV
supplemento”) proposto dal'amministratore unico di “Rimini Congressi s.r.l." (nel prosieguo, per brevita RC), dott.
Marino Gabellini, in data 07/04/2017, accompagnate da propria contestuale relazicne (di seguito allegata in copia,
con i relativi sub-allegati), per la relativa approvazione - prima in seno al proprio Consiglioc Cemunale, poi in seno
all'assemblea dei seci di Rimini Helding s.p.a. (nel prosieguo, per brevita, RH) - e per la conseguente stipula - da
parie sia del Comune, sia di RH stessa, entro fine giugno 2017 (per consentirne lattuazione entro il successivo
mese di luglio).

2} il quadro complessivo del settore fieristico-congressuale riminese, dalle origini (2005) fino ad oggi: la
realizzazione ¢ il finanziamento del nuovo centro congressi di Rimini

Tutte le operazioni previste dal IV supplemento” sono strettamentie legate alle scelte strategiche ed alle

“operazioni’ ad esse conseguenti fatte dai soggetti pubblici di riferimente del territorio riminese {Comune, Provincia

di Rimini - nel prosieguo, per brevitd anche sclo "Provincia” - e C.C.LA.A. di Rimini - oggi C.C.l.A.A. Romagna, nel

prosieguo, per brevita, solo *C.C.LA.A") dal 2005 finc ad oggi, relativamente al settore fieristico e soprattutte al

settore congressuale. Appare pertanto opportuno riepilagare preliminarmente il percorso seguito in questi ultimi 12

anni, per riuscire a comprendere a pieno le nuove operazieni previste dal suddetto IV supplermento”.

Relativamente al settore congressuale, occorre preliminarmente ricordare che i tre soci pubblici fondatori di Rimini
Fiera s.p.a. [nel prosieguo, per brevita, RF - oggi “{.E.G. ({talian Exhibition Group) s.p.a.” - societ a capitale misto,
pubblico-privato, da tempo attiva nel settore delle manifestazioni fieristiche e congressuali e proprietaria del
quartiere fieristico di Rimini e, dal 1° novembre 2016, anche di quello di Vicenza)], ovverc Comune di Rimini {ora
anche attraverso RH}, Provincia di Rimini e C.C.I.A.A_, con |a stipula di apposite “accordo per la realizzazione de!
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nuovo centro congressi di Rimini® del 30/06/2005 e con i tre successivi relativi |, Il e Il supplemento,
rispettivamente del 10/05/2007, del 21/09/2009 e del 14/07/2010, si sono formalmente impegnati alla realizzazione
di un ingente investimento (del coste di piu di 100 milioni di euro), da essi ritenutc strategico, in stretta sinergia con
la fiera locale gia esistente, per la destagionalizzazione del turisme nell'intero territoric riminese, costituite dal
nuovo (al posto di quello preesistente, ora demclito) centre congressi di Rimini (detto anche “nuove
palacongresst”), effettivamente realizzate, tra il 2007 e il 2010 (inaugurate net 2011), dalla "Societa del Palazzo del
Congressi s.p.a." (nel prosiegue, per brevita, SdP), che ora lo detiene, congedendole in locazione al gestore {ora
“.LE.G. s.p.a." - che vi organizza | congressi).

Pii precisamente, con gli atti suddetti I tre soci pubblici si sono formalmente impegnati alla realizzazicne
dell'investimente in questione attraverso la costituzione prima (nel 2006) e il sostegno finanziario poi {dal 2007 e
soprattutto dal 2010}, della RC [halding “pura” di partecipazioni, originariamente partecipata egualitariamente -
33% - dai tre, avente ad oggettc la gestione coordinata ed unitaria delle partecipazioni societarie da essi detenute
nei settori fieristico (RF - ora |.E.G.) e congressuale (SdP - deputata alla realizzazione fisica dell'cpera)] e cen
l'impiego, a tal fine, della prevista ed auspicata futura redditivitd (dividendi) attesa dalla partecipata RF/I.LE.G. ed
anche del valore presumibilmente ricavabiie dalla privatizzazione di questa ultima societs, gia parzialmente avviata
nel 2004, limitatamente al 15% del capitale {colloecato in mano a diversi soci privati, individuati con procedura ad
evidenza pubblica).

In estrema sintesi, i tre soci pubblici hanno costituito {nel 2006} Ia RC, in cui hanno investito risorse, a titolo di
successivi aumenti del capitale sociale, pagati sia in natura (con azioni delfla RF}, sia in denaro, € questa societa
nel 2010 ha contratto un mutuo ventennale (di 46,5 milioni di euro) con la banca Unicredit, per ottenere ulteriori
risorse che, unite a quelle fornitele dai tre soci pubblici nel tempo, ha pol impiegate per finanziare, attraverso
successivi aumenti di capitale sociale, la SdP (costituita nel 2007 e di cui & quindi pregressivamente diventata
socio di maggioranza asseluta, attualmente con il 69,88% del capitale), che, a sua volta, ha contratte un ulteriore
mutuo ventennale {(di circa 28 milioni di euro) con la banca Monte Paschi Siena (M.P.S.), per il reperimento delle
ulteriori risorse complessivamente necessarie alla realizzazione dell'investimento (nuovo palacongressi).

Secondo le previsioni originarie, il mutuo Monte Paschi avrebbe dovuto essere rimborsato (dafla "mutuataria” SdP)
con i proventi della locazione del nuovo palacongressi al relativo gestore (in passato “Convention Bureau delia
Riviera di Rimini s.r.l.", attualmente |.LE.G.}, mentre il mutuo Unicredit acceso dalla mutuataria RC avrebbe dovuto
essere rimborsato, sostanzialmente, con la redditivita (dividendi} che tale societa (e/o i suoi soci pubblici) avrebbe
dovuto ricavare dalla partecipata |.E.G. e con i proventi derivanti dalla prevista privatizzazione della stessa
partecipata.

Infatti, gli accordi sopra citatl prevedevano che i tre soci pubblici riversassero tempestivamente i dividendi
stracrdinari (derivanti dalla vendita, da parte di RF, delie proprie aree non strategiche di via della Fiera e di via
Emilia) ed ordinari {derivanti dalla ordinaria gestione aziendale-fieristica) che sarebbero stati loro distribuiti da RF,
nella RC, sottoscrivendo successivi aumenti del relative capitale e che RC impiegasse i primi per softoscrivere
successivi aumenti del capitale sociale della SdP (che, a sua volta, avrebbe usato tali risorse per pagare I'impresa
realizzatrice del palacongressi - "Co.Fe.Ly ltalia s.p.a."} e | secondi per rimborsare | mutuo concessole da

Unicredit; questo secondo impegno (limitatamente ai dividendi ordinari e can la esclusione di quelli straordinari
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connessi alla prevista vendita, da parte di LE.G., delle aree non strategiche di via della Fiera e di via Emilia, fin
dall'epoca destinati alla futura ricapitalizzazione della SdP) ha formato anche oggetto della "lettera di patronage” da
ciascuno di essi (per il Comune anche da parte di RH) sottoscritta, a favore della banca mutuante Unicredit, il
21/06/2010, in occasione della concessione, da parte di questa, del mutuo sopra indicato alla societa, nell'ambito
della quale i quattro soci pubblici (il Comune & stato infatti affiancato, nell’'assunzione dellimpegno in questione,
anche dalla RH, all’epoca costituita da poco pit di un mese, in vista del prospettato - all’epoca - conferimento delle
quote di RC da esso detenute proprio nella RH, poi realmente avvenuto in data 02/12/2010) si sono formalmente
impegnati a fare tutto quanto nelle loro possibilitd affinché la RC facesse fronte alle obbligazioni assunte nei

confronti della banca mutuante dipendenti dal mutuo concesso.

Mentre le previsioni relative al rimborse del mutuo Mente Paschi, sia pure con qualche difficolta, sono state
sostanzialmente rispettate, purtroppo, per molieplici motivi imprevisti, non ultimo anche la grave crisi economica
che ha caratterizzate il periodo 2008-2014, la prevista redditivita di RF in tale periodo non si é verificata e, fino ad
oggi, non & stato nemmeno possibile procedere alla ipotizzata privatizzazione di tale societa, per cui la RC ha
avuto, gia dal 2010, importanti difficolta:

a) nel rimborso del mutue Unicredit, a cui si € fatto fronte con “strument” diversi (apporto di risorse proprie da
parte dei tre soci, nel triennio 2010-2012, sulla base del sopra citato “ferzo supplemento alf'accorde per ia
realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini®, ma anche accordi - con Unicredit - di sospensione,
parziale ¢ totale - c.d. “moratoria A.B.[.” prima e "stand still agreement” poi - del pagamento delle rate dovute,
sia nel 2013, sia nel 2014),

b) nel rispettare gli impegni assunti a propric carico con gli accordi sopra indicati e quindi nel softoscrivere,
versandone il prezzo, futtl i previsti aumenti di capitale sociale della SdP, che, conseguentemente, in assenza
di risorse da destinare a tal fine (ha sempre impiegate quelle disponibili, pricritariamente, per rimborsare
regolarmente le rate del proprio mutue Monte Paschi), ha fatte fronte ai pagamenti dovuti al realizzatore del
palacongressi (Co.Fe.Ly. ltalia s.p.a.) con risorse prestatele nel tempo da RF, per complessivi circa 14,6
milioni di euro a fine anno 2014, diventando debitrice nei confronti di tale societa (il credito vantato da RF verso

SdP, a tale titolo, & stato denominato “credito di finanziamento™.

Si noti che, come scpra anticipato, in data 02/12/2010, in virtt del conferimente in natura delle quote detenute in
RC effettuato dal Comune a favore della propria RH, quest'ultima societa & subentrata al Comune in qualita di
socic di RC.

Per superare definitivamente tali difficolta, nel giugno-luglio 2014, a fronte deila rinnovata prospettiva di
privatizzazione di RF (complice anche un intervenuto miglioramente del quadro economico nazionale
complessiveo}, i tre seci (il Comune di Rimini con D.C.C. n.89 del 24/07/2014, avente ad oggetto “avvio del percorso
di privatizzazione del setfore fieristico-congressuale riminese’™), hanno formulato all’'organe amministrativo di RC, in
seno all'assemblea dei soci del 25/07/2014, precisi indirizzi per individuare prima, ed attuare poi, la migliore forma

di privatizzazione possibile di RF, per oftenere consistenti risorse con cui ridurre il mutuo Unicredit ad un importo
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sostenibile per la RC.

In tale circostanza i tre soci pubblici {Provincia, Comune e C.C.I.A.A.), consapevoli delle grandi difficoltd che aveva
e - in caso di malaugurata fallimento della privatizzazione - avrebbe potuto ancera avere la loro societd RC nel far
fronte al pagamento delle rate del mutue Unicredit da essa acceso e quindi della possibile necessita di impiegare
pricritariamente le risorse def dividendo stracrdinario per tale scopo, con le deliberazioni assunte nell'estate 2014
per avviare la privatizzazione del settore fieristico-congressuale riminese, hanno stabilito, nelle more
dell'attuazione della privatizzazione stessa e fino al relativo esito, “di sospendere temporaneamente I'attuazione di
tutti gii impegni finanziari connessi afla realizzazione del nuove centro congressi di Rimini precedentemente assunti
daf fre soci pubblici di "Rimini Congressi s.r.l.” con i suddetti atti, per poi riconfermarli e/o ridefinirli e/o modificarti
e/o integrarii, anche sofamente parzialmente, proprio a fronte di taie esito”.

Conseguentemente e "specularmente”, a fronte di tale “congelamento” dei propri impegni finanziari pregressi, le
varie assemblee dei soci di RF che si sono succedute dail'estate 2014 fino ad oggi, hanno deliberato, in occasione
delle varie distribuzioni di dividendi ordinari e stracrdinari ai prepri soci, il congelamente del pagamento dei
dividendi spettanti ai 4 soci pubblici (Comune, RH, Provincia e C.C.1.A.A.) fino alla ripresa, da parte dei medesimi,
dei rispettivi impegni finanziari connessi al nuovo palacongressi di Rimini e, relativamente ai dividend! spettanti al
socio pubblico RC, hanno deliverato di erogarglieli in parte in natura (con attribuzione di parte del “credito di
finanziamento® vantato da RF verso SdP per il finanziamento concesso, sopra indicato} e in parte n denaro. In
gquesto modo, come in parte spiegato di seguito, dalla fine del 2014 fino ad oggi RC si & progressivamente
sostituita sempre pit ad RF nel rucle di “creditore” di SdP, cen pessibilita di compensare tale credito con i debiti
che la stessa RC aveva verso SdP per gli aumenti di capitale sociale (di SdP) da sottoscrivere (da parte di RC) in

base agli impegni gid assunti con 'accordo e i relativi successivi 3 supplementi.

Infatti, ad esempio, I'assemblea ordinaria dei soci di RF del 29/12/2014, nel deliberare la distribuzione a tuttl i
propri soci (pubblici e privati), dei dividendi straordinari {per la parte di essi connessa alla vendita dell'area non
strategica di "via della Fiera", perfezionatasi tra ottobre 2014 e maggio 2015), ha stabilito di:

a) ‘“congelare’ i pagamento dei dividendi stracrdinari spettanti ai propri 4 soci pubblici (Comune di Rimini, RH,

C.C.LA A. e Previncia di Rimini) fino allo “sbiocco” di tale situazione g,

b} distribuire la parte di dividendo stracrdinaric spettante al propric socio controllante RC (52,556%, pari a
complessivi 6,579 milioni di eurc) in minima parte (€.110.000) in denaro, e per gran parte (€.6,469 milioni di
euro) in natura, con attribuzione del "credito di finanziamento” vantato da RF nei confronti di SdP, a fronte del

finanziamento concesso da RF a quest'ultima societd negli anni precedenti, sopra gia indicato.

Analogamente, 'assemblea ordinaria dei soci di RF del 29/06/2015 che ha approvato il bilancio dell'esercizio 2014
e la distribuzione dell'utile (dividende) da esso emergente, ha deliberato di “congelare” {fino alla ripresa del rispetto
dei rispettivi impegni finanziarl} il pagamento, ai propri 4 soci pubblici, anche del dividende ordinaric 2014 ad essi

spettante sulla base del bilancio di esercizio 2014, approvato in pari data.
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In attuazione degli “indirizzi verso la privatizzazione” approvati dai soci pubblici nel glugno-luglic 2014, sopra

indicati, nel secondoc semestre 2014 RC ha individuato, con procegdura ad evidenza pubblica, I'advisor *"KPMG

Advisory s.p.a.", che, in aprile 2015, ha consegnate alla societa e ai tre soci la propria relazione finale, sulla base

della quale 'amministratore unico di RC, a fine maggio 2015, ha formulate ai tre soci pubblici la propria proposta di

privatizzazione, consistente, in estrema sintesi, nella quotazicne delle azioni di RF sul mercate borsistico (ristretto)

A .M. ("alternative investment market"), attraverso una doppia e contestuale cperazione di:

a) O.P.V. {offerta pubblica di vendita) di azioni di RF da parte del relativo socic di maggicranza assoluta RC,
finalizzata a fornire a quest'ultima societa risorse finanziarie che le consentano di ridurre il mutuo acceso con
Unicredit ad un importo sostenibile sia finanziariamente {in termini di rata annua di ammortamento da pagare
alla banca) sia economicamente (in termini di peso degli interessi passivi rispetto ai ricavi, nel conto
economice);

b} O.P.5. (offerta pubblica di softoscrizione) di nuove emittende azieni della medesima RF finalizzata a fornire a
quest'ultima sccietd importanti risorse da destinare al raffarzamento della propria politica industriale di
posizionamento sul mercato nazionale ed estero gia avviata negli uitimi anni.

In sostanza, a seguite degli approfondimenti svolti prima dall'advisor KPMG, poi dal'amministratore unico di RC, il

percorso di privatizzazione individuato - che originariamente (si vedano in proposite le deliberazioni dei tre soci

pubblici del luglic 2014, sopra gia richiamate) si era ipotizzato potesse coinvolgere, alterpativamente o

congiuntamente il settore fieristico e quelle congressuale {con vendita anche delle azioni della SdP e/o delle quote

della stessa controllante RC), riguardera il solo settore fleristico, pill appetibile per il mercato (nen anche queilo

congressuale).

Anche in attuazione degli obblighi di razicnalizzazione delle societd e delle partecipazicn! societarie possedute
dagli enti locali soci (direttamente efo indiretftamente) stabiliti dalla c.d. “legge di stabilitd per l'anno 2015"
(L.190/2014), in maggio 2015 I'amministratore unico di RC ha anche proposto ai propri tre soci (RH, Provincia di
Rimini e C.C.1.A.A)) di conferire nella medesima RC le azioni di RF da essi detenute e/o (per RH) detenende

(ovvero, ali'epoca in praprietd del Comune di Rimini).

A fine giugnc 2015 i tre scci hanno condiviso di massima (il Comune di Rimini con deliberazione del proprio
Consiglio Comunale n.54 del 25/06/2015), le due proposte dellamministratore unico di RC sopra indicate
(privatizzazione di RF nel mercato A.l.LM. e conferimento in RC delle rispettive azioni di RF), riservandosi
comunque la relativa espressa approvazione con una o pilt ulteriori proprie deliberazioni, quando fossero stati
predisposti e conosciuti i documenti necessari allo scopo (a titolo esemplificativo, non esaustivo, il progetto
definitivo di quotazione di RF nel mercato A.l.M., la valutazione di stima delle conferende azioni di RF).

Nelia medesima occasione, i tre soci - sempre nell'ottica della razionalizzazione delle partecipazicni sopra gia
indicata - hanno anche espressamente approvato lindirizzo (in particolare il Comune di Rimini € la RH) o Ia
possibilita (la C.C.I.A.A.) che ciascunc di essi conferisse nella medesima RC, oltre alle suddette aziont di RF da

essi direttamente detenute e/o (per RH) detenende, anche le azieni della SdP da essi direttamente efo
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indirettamente detenute, riservandosi comunque l'espressa approvazione del conferimento con una ¢ pit ulteriori
proprie deliberazioni, quando fossero stati predisposti e conosciuti i documenti necessari allo scopo (a titolo
esemplificativo, non esaustivo, |a valutazione di stima delle conferende azioni della SdP).

Infine, nella suddetta circostanza i tre soci hanno deliberato di formulare, a tutti | soggetti coinvolti nell’atiuazione
delle (tre) operazioni sopra indicate, lindirizzo di predisporre tutti gli atti allo scopo necessari (a ftitolo
esemplificativo, non esaustivo, il progetto definitivo di quotazione di RF nel mercato A.LLM., la valutazione di stima
delle conferende azioni di RF e di SdP), privilegiando, nei limiti massimi possibili che sarebbero stati individuati
dagli esperti che avrebbero affiancato RF nella concreta realizzazione del definitivo progetto di quotazione,
Foperazione di O.P.V, in quanto direttamente finalizzata al raggiungimento degli specifici interessi pubblici
persequiti {riduzione del mutuo Unicredit acceso da RC ad un importo finanziariamente ed economicamente
sostenibile per la stessa).

Tutti gli indirizzi sopra indicati sono stati formaimente approvati prima dal Comune di Rimini {con la gia indicata
deliberazione di Consiglio Comunale n.54 del 25/06/2015), poi dallassemblea ordinaria dei soci di RH del
29/06/2015, che ha dato espresso mandato allamministratore unico di approvarli in seno alle assemblee dei soci
delle due societd (RC e RF) previste e svoltesi nello stesso giorno.

A fronte dell'indirizzo dato dal socio RH (in attuazione di quanto stabilito dal proprio socio unicoc Comune di Rimini,
con la citata deliberazione del proprio Consiglio Comunale n.54 del 25/06/2015) e deil'analoga possibilita prevista
dal socio C.C.LLA.A. {(con deliberazione della propria Giunta Camerale n.42 del 09/06/2015), di conferire in natura,
da parte dei due soci pubblici in questione, in RC, anche le partecipazioni da essi atiualmente detenute nella SdP,
I'amministratore unico di RC, fino ad oggi non ha dato concreta attuazione a tale indirizzo/possibilita e quindi non
ha proposto anche il conferimento in questione, in quanto, anche in considerazione delle peculiarita del fabbricato
posseduto da tale societd (il palacongressi), ha ritenutc necessari ed opporiuni ulteriori approfondimenti e
valutazioni sulle prospettive future della SdP, svolti nei mesi scorsi.

Pertanto, in attuazione dei suddetti indirizzi, nel corso del'esiate 2015 RC ha individuato il perito (dott. Stefano
Santucci, commercialista iscritto all’Ordine di Milano) che ha effettuato [a valutazicne dei pacchetti azionari (di RF -
con i connessi crediti per dividendi) oggetto di ipotizzato duplice conferimento (le perizie sono state asseverate in
data 30 novembre 2015), mentre RF ha individuato - con procedura ad evidenza pubblica - il c.d. “Nominated
Advisor’ (NOMAD) nella “Banca Popolare di Vicenza®, che ha affiancato I'organo amministrativo della societa nella
predisposizione di un nuovo piano industriale 2016-2020 e del progetto definitivo di quotazione nel mercato A.LM..
Nel corso di tale predisposizione, anche a fronte dei positivi risultati eccnomici attesi di RF, & emersa I'opportunita
che la prevista privatizzazione (con quotazione) di RF si concretizzasse attraverso una sola operazione di OPV
(offerte pubblica di vendita) da parte del relativo socio di maggicranza assoluta RC e non anche attraverso una
contestuale operazione di OPS, non pil strettamente necessaria, a fronte delle gia consistenti risorse che RF
avrebbe potuto autonomamente “auto-produrre” nei prossimi anni e che la quotazione avvenisse non pil nel
secondo semestre 2016, ma, indicativamente, verso la primavera 2018, e alternativamente:
a) prima nel mercato A.LM., poi nel pill interessante (in termini di “liquidita” e di “profiftabilita” della quotazione)
mercato borsistico principale (M.T.A. - mercato telematico azionario);
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Rimini Holding s..
b) direttamente nel'M.T.A..

Pertanto, a fronte dell'ormai avviato - anche se non ancora attuato - percorso di privatizzazione di RF, sopra
sinteticamente descrittc e dei relativi previsti esiti favorevoli {con 1 relativi tempi) per RC, la situazione di
“congelamento” degli impegni finanziari dei socci sopra esposta & stata superata con il conferimento in natura, da
parte dei soci pubblici Comune di Rimini-RH e C.C.1LAA., in RC (a fronte di apposito aumento di capitale della
stessa), unitamente alle azioni di RF da essi direttamente detenute {con tulti i diritti ad esse connesse, gquali, a
titolo esemplificativo, non esaustiveo, il diritte di percepire, da RF, il futuro eventuale ulteriore dividendo stracrdinario
connesso alla vendita, da parte della medesima societa, deli’area di via Emiliz), sopra gia indicato, anche dei
rispettivi crediti {verso RF) per dividendi (stracrdinari ed ordinari), avvenuto in data 22/12/2015 {per il Comune di

Rimini in attuazione della deliberazione del propric Consiglic Comunale n.105 del 21/12/2015).

Contestualmente alla sopra indicata prima tranche di aumento del capitale sociale - con conferimento di beni in
natura - di RC, & stata attuata anche una seconda tranche di aumente di capitale sociale della stessa societa,
mediante imputazione a capitale dei versamenti in denaro gia effettuati dai tre soci (inclusa la Provincia di Rimini)
in passate, come propeosto dall'amministratore unice di RC nella propria relazione del 30/11/2015, nel rispetto delle

condizioni e de! prezzo di emissione delle nucve quote (con sovrapprezzo) da egli proposti.

La RC ha poi conferito ulteriormente la parte dei crediti (ricevuti in conferimento) relativa al dividendo stracrdinario
(pari a complessivi €.2.717.631,65) nella SdP, che poi li ha compensati con il debito verso RF (derivante dal
prestito sopra indicato), mentre ha incassato, entro fine anno 2015 la parte di essi relativa al dividendo ordinario
(circa 490.000 euro complessivi) e I'ha usata per ridurre immediatamente, appunto di circa 490.000 euro, il
fabbiscgno finanziario cccorrente per il pagamento deila rata del mutuo contratto con Unicredit in scadenza al
31/12/2015 e dei relativi accessori, rata che & stata pagata parzialmente, concordando con Unicredit una parziale
dilazicne di pagamento fine al 30 giugno 2016, data in cui la societd ha regelarmente pagato sia la parziale
seconda rata 2015 arretrata, sia la "ordinaria” prima rata 2016.

Purtroppo, a causa del radicale mutamento del ruolo istituzionale delle province da tempoe in atto e del connessoe
ingente taglic delle risorse ad esse assegnate, in tale circostanza il socio Provincia di Rimini non ha completato
adempimento’ dei propri impegni pregressi gia scaduti {sottoscrizione di aumenti di capitale sociale di Rimini
Congressi s.r.l., con versamento - origi'nariamente previsto entro il 31/12/2012 - di complessivi 6 milioni di euro} e
non ha aderito alla prima tranche {con conferimento in natura di azioni di RF e dei relativi crediti per dividendi) del

secondo aumento di capitale” sociale.

' Fino ad oggi il socia Provincia di Rimini ha eseguito solamente il versamenta (in Rimini Congressi s.r.1.) di €.3 milioni previsto per il 2010, ma
non anche i due successivi versamenti, rispettivamente di €.2 milioni e di €.1 milione, previsti per gli anni 2014 e 2012, pertanto ha adempiuto
solamenie parziaimente (per soli 3 milioni di eure invece che per i 8 milioni di euro previsti) allobblige assunto con ia stipula del “iff

supplemento alfaccordo per fa realizzazione del nuavo cenfro congressi di Rimini” del 14/07/2010.
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Rimini Holding s..

Lz sottoscrizione dell’'aumento di capitale sociale di RC in misura differenziata tra 1 tre soci pubblici sopra indicata
ha comportato una differenziazione tra le rispettive quote di partecipazione al medesimo capitale sociale, che sono
guindi diventate (e lo sonc attualmente) pari a 38,42% per Rimini Holding, 37,60% per la C.C.LAA. e 23,97% per
la Provincia.

Il suddetto “duplice aumento di capitale sociale - con conferimento di beni in natura - a cascata” (prima da Comune
di Rimini ad RH, poi da RH a RC - quest'uitimo unitamente a quelic analego della C.C.LLA.A.) ha quindi consentito
ai soci pubblici Comune di Rimini - aftraverso RH - ¢ C.C.LA.A. di dare attuazione agli ‘impegni "specific
(riversamento in RC di tutti [ futuri dividendi ordinari ad essi erogati da RF, a servizio del rimborso del mutuo
Unicredit) e “generici® (fare tutto quante nelle proprie possibilita affinché la RC facesse fronte alle obbligazioni
assunte nei confronti della banca mutuante, dipendenti dal mutuo concessec) da essi formalmente assunti, con
'accordo per |a realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini e 1 tre relativi successivi supplementi sopra citati
e soprattutte con la sopra citata “lettera di patronage” del 21/06/2010, per la realizzazione dell'investimento
costituito dal "nuove palacongressi®, peraltro (relativamente ailimpegno specifico di riversamento dei futuri
dividendi), con modalita pid semplici (limitando 1 passaggi di risorse da un soggetto all'altro), pid lineari e pil

*garantiste” (nei confronti di Unicredit) di quelle originariamente previste.

Infatti 'attuazione del suddetto “duplice aumento di capitale sociale a cascata” in dicembre 2015, unitamente alla
forte ripresa economica avuta da RF dal 2015, ha consentito a RC di invertire il trend di “non autosufficienza”, sia
finanziaria che econcmica, consolidato dalla costituzione (2006) fino al 2013 ed interrotto solo occasionalmente,
nel sclo anno 2014, per effetto del percepimento di un ingente dividendo stracrdinaric (eccezicnale e quindi non
ripetibile) di RF, sopra gid indicato, e di acquisire I'autosufficienza sia finanziaria (capacita di far fronte a tutte le
proprie uscite monetarie previste con tutte le proprie entrate monetarie previste), sia economica (capacita di coprire
tutti | propri costi futuri previstl con | propri ricavi futuri previstl), tanto che negli anni 2015 e 2016 la societd ha
chiuso in utile il proprio conto economice e prevede di chiudere in utile anche i contl economici dei prossimi anni,
come risulta dal “piano economico-finanziaric patrimoniale 2015-2019" allegato alla relazione dell'amministratore
unico di RC del 07/04/2017.

Nel tempo intercerse dalla stipula del “lll supplemento all'accorde” (giugno 2010) ad oggi, inoltre, sono avvenuti i

seguenti principali fatti:

a) nel 2012 e stato avviato un contenzioso legale tra il soggetto realizzatore del nuove centro congressi di Rimini
(Co.Fe.Ly ltalia 5.p.a.) e la committente SdP, per diversi milioni di euro, contenzioso che, dopo varie vicende,
si presume possa giungere al primo grado di giudizio nel corso dell’anno 2017;

b) Ila SdP non ha effettuatc e non effettuera pil I'acquisto della partecipazione nel capitale della societa
“Palariccione s.p.a.", originariamente previsto per euro 1.600.000,00 nell'allegatc 1 al "terzo supplemento

all'accordo” - aggiornamento del piano finanziario - prospetto “a*;
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Rimini Holding s;.

c)

d)

in conseguenza degli eventi sopravvenuti, I'onere complessivo degli investimenti connessi alla realizzazione
del nuovo centro congressi & le refative fonti di finanziamente si sono medificati come riportato {relativamente
al "costo di costruzione finale” del nuovo centro congressi a livello previsionale, date che l'onere finale
derivera dell'esito del contenzioso legale sopra indicato) nel documento “Aggicrnamento del piano finanziario”,
allegato al "IV supplemento”, quale parte integrante e sostanziale dello stesso, alla lettera "a";

il 21/02/2017 il Consiglio di Amministraziene di .E.G. ha deliberato di non procedere piu alia vendita dell’area
di via Emilia originariamente prevista, ritenendo che, nel frattempo, la stessa sia diventata strategica per il
previsto progetto di sviluppo dell’attivita societaria e pertanto convochera a breve 'assemblea dei soci per
proporre alla stessa di modificare la precedente deliberazione assembleare del 10/02/2010, stabilendo che la
liquidazione del dividendo (c.d. “dividendo stracrdinario 2017") avverra, nel 2017, non piu a fronte del reale
incasse del prezzo di vendita dell'area di via Emilia {vendita che, come detto, non si terra), ma a fronte della
sola determinazione del valore di mercato odierno dell'area - effettuata con apposita perizia di stima (redatta
in data 15/02/2017 dal dott. ing. Robertc Maria Bricli ed allegata alla relazione dell'amministratore unico di RC
del 07/04/2017) - al netto della relativa fiscalitd latente {imposte da scontare sul plusvalore realizzabile con
l'eventuale vendita dell'area) e deliberando quindi la distribuzione ai soci {(quelli che erano tali alla data del
10/02/2010 - o loro aventi causa - sulla base delie rispettive quote di capitale detenute all'epoca), di 0,117
€/azione, da erogare entro il 31/12/2017;

a fronte del falto che - differentemente da quanto hanno fatto, nel dicembre 2015, i due soci Comune di
RiminifRH ¢ C.C.LA.A. - il socio Provincia di Rimini, fino ad oggi, ha continuato a mantenere “congelati” i
propri impegni finanziari (consistenti nel versare in RC gli ultimi 3 milioni di euro previsti a suo carico dal “lll
supplemento all'accordo” sopra indicato ed anche tutti i dividendi eventuaimente maturati ed incassati da RF),
RF/LE.G. ha specularmente continuato, nei confronti del medesimo proprio sccic Provincia di Rimini, a
‘congelare” il pagamento dei dividendi (sia ordinari che straordinari) da esso maturati nel tempo (che ad oggi
valgeno, complessivamente, €.3.787.552,97, incluso il "dividendo stracrdinario 2017" di prossima imminente
maturazione). Pertanto il socic Provincia di Rimini & attualmente debitore verso RC per complessivi
€.6.787.552,97 (€.3.000.000,00 + €.3.787.552,87), che non & in grado di pagare in denaro, per le motivazioni
sopra gid indicate.

3) Le “operazioni’ previste dal “{V supplemento” e delle relative finalita

Le operazioni previste dal “1V supplemento”

A fronte del quadro complessive riepilogato al precedente paragrafo, il 1V supplemento alf'accorde” proposto

dall'amministratore unico di RC prevede, in estrema sintesi, che:

1) la SdP non effettuera lacquisto della partecipazione nel capitale della societd “Palariccione s.p.a.”,
originariamente previsto per euro 1.600.000,00 nell'aliegatc 1 al “terzo supplemento allaccordo” -
aggiornamento del piano finanziario - prospetto “a"
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Rimini Holding s..

2)

3)

4)

le parti firmatarie prendano atto che l'onere complessive degli investimenti connessi alla realizzazione del
nugve centro congressi e le relative fonti di finanziamento si sone medificati come riportato (relativamente al
“costo di costruzione finale" del nuovo centro congressi a livello previsionale, dato che I'onere finale derivera
dell'esitc del contenziose legale sopra indicato) nel documento "Riepifogo situazione palrimoniale di Sccieta
del Palazzo dei Congressi 5.p.a. da bifancio al 31/12/2016”, allegate al "IV supplemento”, quale parte
integrante e sostanziale dello stesso, alla lettera “a";

le parti, ciascuna per quanto di propria competenza, approvino la proposta del Consiglio di Amministrazione di
LE.G., in ordine al mantenimento in proprietd dellarea di via Emilia, con la conseguente liquidazione del
“dividendo straordinario” derivante dal relativo controvalore stimato, con perizia asseverata, dal perito all'uopo
nominato e conseguente impegno dei tre soci pubblici di RC a votare faverevolmente, in seno al’assemblea
dei soci di RC di prossima celebrazicne, lindirizzo al relativo amministratore unico ad esprimersi
favorevolmente, nell'assemblea dei soci di |LE.G. di prossima celebrazione, per approvare la proposta che
verra avanzata dal Consiglio di Amministrazicne per la liquidazicne de! “dividendo stracrdinaric” sulla base del

valore periziato - al netto della fiscalitd latente - dell'area di via Emilia, che verra mantenuta in proprietd;

la Provincia di Rimini s/ impegni a riavviare i propri impegni finanziarl a supporto della realizzazione del nuovo
palacongressi di Rimini e, a completa estinzicne dei propri debiti maturati e maturandi versc RC (di
complessivi €.6.787.552,97), si impegni a:

4.a) softoscrivere, entro il 31/07/2017, un aumento di capitale sociale di Rimini Congressi di valore
complessivo {sulla base del valore di mercato attuale - pari al valore nominale maggiorato di
sovrapprezzo - delle queote di RC, determinato con propria relazione dal’amministratore unico di RC e
confermato dalla “asseverazione di congruitd dei sovrapprezze” del 03/05/2017 del dott. Marceo
Castellani, individuato e incaricato dalla Provincia con coneri a propric carico) pari al valore di stima
(risuitante dalla perizia redatta - su incarico della conferitaria RC & con oneri a carico delle stessa - dal
dott. Stefano Santucci ed asseverata in data 07/04/2017)

a.1) ditutte le n.2.230.165 azioni di |.E.G. s.p.a. da essa attualmente detenute {pari ad €.8.065.485,00) e

a.2) dei crediti per “dividendo straordinario 2014" (€.1.358.815,87) e per “dividendo aggiuntivo 2016”
(€.892.066,00), per complessivi ulteriori €.2.250.881,87;

per un valore complessivo di €.10.316.366,87 (arrotondate ad €.10.316.367,00), che per €.6.787.552,97
verrd imputato ad estinzione del debito maturato dalla Provincia verso RC, mentre per l'eccedenza di
€.3.528.814,03 costituird un “trasferimento volontaric aggiuntivo”, analogo (nella motivazione - anche se
nen nell'importo) a quello gia effettuato dagli altri due scci pubblici C.C.ILA.A. e Comune di Rimini {anche
attraverso RH) in data 22/12/2015;
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2)

4 b} liberare il suddetto aumento di capitale sociale di RC con il conferimente in natura, entro il 31/07/2017,
nella stessa RC, della piena ed esclusiva proprieta di tutte le azioni di |.LE.G. s.p.a. da essa detenute,
sopra indicate e dei crediti per dividendi (“stracrdinaric 2014” e “aggiuntivo 2016") sopra indicati;

la Provincia mantenga invece la titolarita degli altri crediti per dividendi maturati e maturandi, di:

h.a) €.245.238,09 a titelo di “dividendo ordinario 2014";

5.b) €.356.917,10 a titclo di “dividendo ordinario 2015";

5.c) €.397.415 41 a titolo di “dividendo ordinario 2016";

5.d) €.537.099,50 a titolo di “dividendo straordinario 20177,

per complessivi €.1.536.671,10;

Provincia, RH e C.C.ILAA. si impegnino a:

6.a) sottoscrivere, entro il 31/07/2017, un aumento di capitale sociale di RC di valore complessivo (sulla base
del valore di mercato attuale - pari al valore nominale maggicrato di sovrapprezze - delle guote di RC,
determinato con propria relazione dall'amministratore unico di RC e confermato dalla “asseverazione di
congruita del sovrapprezzo” del 03/05/2017 del dott. Marco Castellani, individuate e incaricato dalla
Provincia con oneri a proprio carice) pari al valore di stima (risultante dalla perizia redatta - su incarico
della conferitaria RC e con oneri a carico delle stessa - dal dott. Stefano Santucci ed asseverata in data
07/04/2017) di tulte le azioni di SdP da essi rispettivamente detenute, consistenti in:

a.1) n.3.686.800 azioni ordinarie (di categoria A), pari al 4,51% dell'interc capitale sociale, per la

Provincia;
a.2) n.3.686.800 azioni ordinarie (di categeria A), pari al 4,51% dell'intero capitale sociale, per RH;

a.3) n.186.800 azioni ordinarie (di categoria A), pari allo 0,23% dell'intero capitale sociale, per la
C.CLAA;

pari a complessive n.7.560.400 azioni ordinarie, pari al 9,25% dell'intero capitale sociale;

6.b) liberare il suddetto aumento di capitale sociale di RC con il conferimento in natura, entro il 31/07/2017,
nella stessa RC, della piena ed esclusiva proprieta di tutte le azioni di SdP da essi rispettivamente
detenute, sopra indicate al precedente punto a.

Provincia, RH e C.C.1LA A., nella loro gualitd di soci di RC, si impegning a votare favorevolmente, in seng alla

relativa assemblea dei soci di prossima celebrazione, la proposta di aumento di capitale sociale (di tale

societa) formulata dal relativo amministratore unico con propria relazione del 07/04/2017, con liberazione delle

nuove quote che saranno emesse mediante il conferimente in natura:

7.a) delle azioni di |.LE.G. s.p.a. e dei connessi crediti per dividendi sopra indicati da parte del socio Provincia;

7.b) delle azioni di SJP sopra indicate, da parte dei tre soci Provincia, RH e C.C.1LAA;
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8)

9)

10)

11)

12)

LE.G. s.p.a. si impegni a pagare a RC il credito per il "dividende straordinaric 2014" e il credito per il

"dividendo aggiuntivo 2016", scpra indicati, ammentanti complessivamente ad €.2.250.882,00 (valore

periziato) come segue:

8.a) per circa €.1.620,000,00, corrispondenti all'attuale debito residuo del "credito di finanziamento®, attraverso
la cessione del credito medesime, in modo che RC possa poi compensare tale credito con i futuri aumenti
di capitale sociale della SdP che dovra ancora sottoscrivere e che, conseguentemente, il credito in
questione risulti infegralmente estinto;

8.b) per la differenza, pari a circa €.630.000,00, in denaro, entro 30 giarni dalla data in cui RC avra ricevuto,
con il conferimento dalla Provincia, il relativo credito;

|.E.G. si impegni a corrispondere alla Provincia di Rimini i dividendi ordinari deliberati negli anni 2015

(dividendo 2014) e 2016 (dividendo 2015) sopra indicati, entro 30 giorni dalla data del conferimento, in RC,

delle azioni di I.E.G. da parte della Provincia di Rimini e a corrispondere alla Provincia, entro il 31/12/2017, 1

“dividendo ordinario 2016" e il "dividende straordinaric 2017" sopra indicati, che verranne deliberati nel 2017;

RC si impegni a deliberare favorevolmente, entro 30 giorni dall'ottenimento delle risorse indicate alle

successive lettera “b" e “c”, un aumento di capitale sociale di SdP di €.10.200.000,00, a liberazione del quale

utilizzera:

a) per€.4.216.340,37 il “credito di finanziamento" vantate verso la stessa, sopra indicato;

b) per€.2.250.882,00 il conferimento ricevuto dalla Provincia (e “pagate” da |.E.G."), sopra indicato;

c) per €3.731.805,00 il "dividendo stracrdinaric 2017" {per la quota del 57,843%) che verra deliberato
dall'assemblea dei soci di |.LE.G. nel carso dell’'ano 2017;

d) per€.87276 risorse proprig;

le parti si diano reciprocamente atto che la determinazione definitiva del costo di realizzazione del Nuovo

Centro Congressi potra avvenire solamente dopo che sara stato definito il contenzioso legale con la ditta

appaltatrice e qualora emergesse, al termine del contenzicso, la necessita di ulteriori risorse per finanziare

tale costo, le parti medesime definiranno di comune accerdo le modalita di reperimento delle ulteriori riscrse,

escludendo fin da ora di gravare sui bilanci dei quattro soci pubblici (Provincia, Comune, RH e C.C.1LAA), e,

qualora non si addivenisse alla definizione di una modalita sostenibile per il finanziamento delle predette

ulteriori risorse, convengano fin da ora di votare favorevolmente, nel'assemblea dei soct di RC,

l'autorizzazicone al relativo organo amministrativo, a procedere all'alienazione, da parte di RC, di un'ulteriore

guota di azioni di |.LE.G., anche in assenza di intervenuto perfezionamento della quotazicne in borsa dei titoli

della stessa, il cui ricavato sard destinato a finanziare i predetti oneri nei confronti della ditta appaltatrice dei

laveri di realizzazione del Nuovo Centro Congressi.

RC riconosca che, una volta che la Provincia avrd dato completa attuazicne agli impegni sopra assunti,

Comune, RH, C.C.I.A.A. e Provincia avranno dato completa attuazione agli impegni da essi assunti con le

rispettive “lettere di patronage” del giugno 2010 sopra indicate e, conseguentemente, RC non avra piil nulla

da pretendere dai medesimi in relazione a tali "lettere”.
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L e finalita del "tV supplemento”

Come chiaramente indicate anche dall'amministratore unico di RC nella propria relazione del 07/04/2017, le finalita

del "IV supplemento” da egli proposte sono;

a)

b)

c)

aggiornare il costo totale presunto di realizzazione del nuovo palacongressi di Rimini e il relativo
finanziamento, sulla base dei fatti accaduti dalla data di stipula del "llf supplemento” {giugno 2010} fino ad
oggi e di quelli prevedibili nel prossime futuro e consentire a RC di effettuare il previsto aumento di
capitale della controllata SdP, riservato unicamente al socio RC, di €.10,20 milioni, comprensivo del
valore di sovrapprezzo e finalizzato, in primo luoge, all’estinzione del prestito infragruppo oggi
esistente fra [EG e SdP dell’importo residuo di circa €.1,6 milicni e, in secondo luogo, ad assicurare alla
controllata SdPC le ulteriori risorse liquide, pari a circa €.4,4 milioni, indispensabili per far fronte al
pagamento del salde di quanto dovuto al costruttore del Palacongressi, anche attraverso
'adempimento, da parte delia Provincia di Rimini, degli obblighi da essa assunii in passate in relazione al
finanziamento del costo di realizzazione del nuove palacongressi di Rimini, sia pure con modalita e tempi
diversi da quelli originariamente ipotizzati (trasferimento di beni in natura - azioni di |.E.G. e conness! crediti
per dividendi - nel 2017, invece che denaro - negli anni 2011 e seguenti);

la riduzione, da parte dei soci pubblici locali di RC, del humero delle partecipazioni da loro detenute
direttamente, coerentemente con quanto previsto dalla recente evoluzicne della normativa in merite alle
societa partecipate da enti pubblici;

I'attuazicone, in maniera piu efficace ed economicamente pid conveniente, perché nell’ambito di un
unico progetto complessivo, della futura operazione di ulteriore privatizzazione del settore fieristico-
congressuale, coerentemente con quanto deliberato dagli enti locali soci nel recente passato: infatti, il
conferimento, da parte della Provincia di Rimini, dell'intera sua quota di partecipazione in IEG portera RC a
raggiungere, complessivamente, una partecipazione qualificata pari al 65,069% dell'intero capitale sociale di
IEG. Conseguentemente, RC potra cedere, in un prossimo futuro, fino ad una percentuale del 15,068%
dell'intero capitale sociale senza perdere il controllo della societd (canservando una partecipazione
comungue superiore al 50% dell'intero capitale sociale), libera da qualsiasi vincolo (non essendo gueste
quote gravate dal pegno che la societd ha concesse a Unicredit su altre quote) e senza perdere la
possibilita di poter applicare la normativa sui consolidato fiscale nazionale (permettendo quindi a RC ed
a SdP di oftenere il ristorno da IEG del credite corrispondente al miner carico fiscale gravante sul gruppo).
L'amministratore unice di RC, dott. Gabellini, considera concrefa la possibilitd di ritrarre, dalla futura
cessione di un pacchetto azionario di tale rilevante entiti, una somma complessiva non inferiore ad
€.17 min, tale da poter estinguere anticipatamente per non meno di €.15 min, il debito nei confronti di
Unicredit (abbattendo quindi sensibilmente le risorse annue necessarie all'ammortamento del debito residuo
ed assicurando, attraverso il flusso det dividendi ordinari ritraibili dalla ridotta partecipazione in IEG, lintrotto
annuo delle risorse indispensabili a tal fine) e tale da garantire la possibilitd di destinare in favore di SdP
non meno di €.2 min, al fine di provvedere alla completa estinzione delle obbligazioni contratte con

I'impresa costruttrice il nuovo Palacongressi.
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In estrema sintesi, quindi, il 1V supplemento” dovrebbe presumibilmente costituire I'ultimo aggiornamento degli
accordi conclusi in passato tra i numerosi soggetti coinvolti nella realizzazione e nel finanziamento del nuovo
centro congressi di Rimini e ['attuazione delle operazioni ivi previste dovrebbe comportare il completo
finanziamento dell'opera, I'agevolazione della prevista futura privatizzazione di |.E.G s.p.a. g, di conseguenza, il
conseguimento della piena sostenibilita finanziaria delle societa coinvolte nell'opera (RC e SdP), oitre che una

semplificazione nella catena di controllo delle medesime societa.

4) | previsti riflessi delle operazioni contemplate dal “/V supplemento™ sui vari soggetti in esse coinvolti
Per SdP le operazioni prospettate dal “1V supplemento”, come sopra anticipato, dovrebbero avere I'effetto di
consentirle di reperire le risorse necessarie a pagare il saldo del costo di realizzazione del nuovo centro congressi
di Rimini.

Per RC le suddette operazioni - oltre a comportare un complessivo riequilibrio delle quote di partecipazione dei fre
soci in RC, con il seguente assetto finale: RH 35,577%; C.C.1LA.A. 32,504%, Provincia di Rimini 31,919% - avranno
i positivi effetti previsti nel relativo "business plan 2015-2019” allegato alla relazione dellamministratore unico di
RC del 07/04/2017.

Per RH esse avranno gli effetti economico-patrimoniali e finanziari dettagliatamente indicati nel “bilancic di
previsione 2017-201¢" di Holding aggiomato, di seguito allegato al presente atto, quale parie integrante e
sostanziale dello stesso, da cui si evince, in sintesi, che RH:

1) a livelto patrimoniale, realizzera una “permuta® (scambio) tra il valore delle azioni di SdP attualmente detenute
(pari al 4,51% del capitale sociale, contabilizzate nel bilancioc di RH a circa €.3.193.000, ma valorizzate dal
perito a circa €.2.927.000), oggetto di conferimento, e le nuove quote di RC che saranne attribuite ad RH a
fronte del conferimento in questione (di valore pari a circa 2,927.000); in sostanza RH incrementera la
partecipazione detenuta in RC e smetterd di essere socia diretta di SdP,

2} a livello economico, realizzera una minusvalenza (costo) da conferimento di circa €.266.000 {(€.2.927.000 -
€.3.193.000);

3) a livello finanziaric non avra nessun riflesso.

Per il Comune di Rimini le operazioni contemplate dal “IV supplemento" avranno unicamente l'effetto della
sosfituzione di una partecipazione indiretta (in SdP) - che verra "dismessa” - con un'altra partecipazione indiretta,
che invece verrd "acquisita”, o, pil precisamente, con lincremento della partecipazione indiretta gia detenuta in
RC.

Infine, in parte riepilogando quanto sopra gia indicato, si evidenzia che le operazioni sopra descritte

comporteranno, presumibilmente, i seguenti costi, ricavi e mezzi finanziari per i vari soggetti in esse coinvolti:
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Costi;
a) peril Cemune di Rimini: nessuno;
b) per RH: minusvalenza (costo) da conferimento (in RC) delle azioni di SdP attualmente detenute, per circa
€.266.000;
¢} perRC:
c.1) €.7.000,00 (indicativi), a titolo di compenso del notaio che, in base alle disposizioni dell'articolo 2480 del
codice civile, dovra redigere il verbaie della relativa assemblea dei soci;
c.2) €.25.000,00 (indicativi), a titolo di compenso dellesperto che, in base alle disposizioni dell'articolo 2465
del codice civile, ha redatto 1a perizia di stima dei beni in natura oggetto dei due previsti conferimenti in
RC;
c.3) €.27.000,00 (indicativi), a fitolo di compenso del soggetto che ha assistito la societa nella predisposizione
del “IV supplemento all'accordo” e delle operazioni ad esso connesse;
d) per SdP:
d.1} €.7.000,00 (indicativi}, a titolo di compensa del notaio che, in base alle disposizioni dell'articolo 2375 del
codice civile, dovra redigere il verbale della relativa assemblea dei soci.

Ricavi e mezzi finanziari:

a) per il Comune di Rimini: nessuno;

b) per RH: nessuno;

c) per RC: entrata, entro il 31/12/2017, di circa €.4.400.000,00, con lincasso (da |.LE.G.) del dividendo
straordinario 2017 e dei crediti per dividendi ordinari e stracrdinari ad essa conferiti dal socio Provincia di
Rimini;

d) per SdP: entrata, entro il 31/12/2017, di circa €.4.400.000,00, con lincasso {da RC) in denaro di parte
dellaumento di capitale sociale di complessivi 10,2 milioni di euro (la restante parte dellaurmento sara
compensata con il credito vantato da RC verso SdP).

5) Aspetti di legittimita delle operazioni previste dal “1V supplemento™.

Da tutte le considerazioni sopra esposte discende la piena compatibilitd delle operazioni di aumento di capitale
scociale di RC e di SdP previste dal “IV supplemenio” con le norme pubbliche a presidio della c.d. “legalita
finanziaria" dell'operato degli enti locali (si ricorda che RH, come “societa strumentale in house” del Comune di
Rimini, ne costituisce, di fatio, la c.d. “longa manus®, ovvero una delegazione interorganica, quasi un ufficio
decentrato, senza terzieta sostanziale rispetto al Comune stesso), ovvero con le disposizioni dellarticolo 14,
comma 5, del D.Lgs.175/2016 (sostanzialmente riproduttive di quelle gia contenute nell’arlicolo 6, comma 19, del
D.L.31.05.2010, n.78, convertite in L.30.07.2010, n.122, ora abrogato ad opera del medesimeo D.Lgs.175/2016) che
vietano agli enti locali di effettuare trasferimenti di risorse, a vario titolo {ad esempio a titolo di aumenti di capitale

sociale, prestiti, contributi, ecc.), a favore di societd da essi partecipate che abbiano chiuso in perdita (almeno) tre
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esercizi consecutivi, a meno che non si tratti di trasferimenti finalizzati glla realizzazione di investimenti o alla
ercgazione di servizi di pubblico interesse, sulla base di convenzioni {tra 1 soggetti coinvolti nel trasferimento) -
come interpretate dalla Corte dei Conti {in particolare si vedano la Corte del Conti - sezione regionale di Controllo -
delle regioni Lombardia e Piemonte), che ha tradetto il principio di legge appena indicato nel divieto, per gli enti
locali - fatta salva la deroga in casc di finalita di investimento e/o di erogazione di servizi pubblici - di continuare a
prestare, con “interventi tampone”, per lo piu finalizzati a garantire nel breve termine la continuitd aziendale,
mediante la copertura di perdite pregresse - soccorso finanziario a societad caratterizzate da perdite reiterate
(almeno tre esercizi consecutivi) per le quali non sia ragionevolmente prevedibile, in prospettiva, una stabile (non
solamente occasionale) inversione di tendenza nel conseguire i'auto-sostenibilita finanziaria, sulla base di specifico

pianc econcmice-finanziario prespettico.

Infatti, anche trascurando il fatto che RC avendo chiuso in utile i propri bilanci degli esercizi 2014, 2015 e 2016,
non presenta tre esercizi consecutivi in perdita {al contrario SdP ha bilanci in perdita economica - a causa degli
ingenti ammortamenti - ma finanziariamente si auto-sostiene da anni), gli aumenti di capitale sociale previsti, oltre
che essere finalizzati proprio alla realizzazione di un investimento (nuove palacongressi) e quindi rientrare nella
deroga prevista dalla norma in gquestione, hanno lo scope principale di rendere possibile ed agevolare |la prevista
privatizzazione di .E.G. e quindi, attraverse di essa, di superare definitivamente la mancanza di autec-sufficienza
eccnomica e finanziaria che nel recente passato ha carafterizzato la RC, scongiurando la necessita di futuro
uiteriore soccorso finanziario dei soci alla societa, quindi non si configuranoe certo come “interventi tampone”,
destinati a salvare la societa solamente nel breve periodo, ma, al contrario, ragionevolmente, sulla base de! "piano
economico-finanziario-patrimoniale prospettico 2015-2019" (con relativa relazione illustrativa) di RC, si delineano
propric come interventi {ulteriori, rispetio a quelli gia attuatt nel recente passato, sopra descritti) definitivamente

risolutivi, nel medio-lunge periodo.

Per completezza, pare cpportunc segnalare che, come peraltro previsto, per entrambe, nel “pianc operative di
razionaiizzazione defle societd e delle partecipazioni societarie direttamente ed indirettamente possedute dal
Comune di Rimini al 31/03/2015" (pubblicato sul relativo sito internet) approvato dal Sindaco con propric decreto
prot. n.61342 dei 31/03/2015 (“Ogni decisione circa if destino delfa societa e della relativa parfecipazione pubblica
& sospesa e rinviafa alla conoscenza dell'esite delfo studio condotto daif'advisor “KPMG Advisory s.p.a." circa le
effettive possibilita di privatizzazione dei settori fieristico-congressuaie, prevista per aprite 2015") e sopratiutto a
fronte della non appetibilita della controllante RC e delia controllata SdP {entrambe giudicate non vendibili a terzi)
emersa dalle studio (circa le possibilita di privatizzazione del settore fieristico-congressuale) condotto in aprile 2015
dalf'advisor "K.P.M.G. Advisory s.p.a." e sopra gia richiamato al precedente paragrafo 2, il “mantenimento in vita" di
entrambe le secietd (caratterizzate da un numero di amministrateri - 1 - superiore al numerg dei relativi dipendenti -
0 per entrambe - e quindi ricadenti nell'obbligo di dismissicne delle ¢.d. "scatole vuote”, previsto dalla ¢.d. “legge di
stabilitd per I'anno 2015" - L.190/2014 ed anche dal successivo D.L.gs.175/2018), appare inevitabile in questa fase

di ricerca della autosufficienza economica e finanziaria prospettica della controllante RC e di completa estinzione
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dei debiti {(di realizzazione del palacongressi) della controllata SdP e che ogni eventuale ipotesi di dismissione di
una efoc entrambe le societad potra essere valutata ed eventualmente atiuata solamente dopo avere conseguito
questo primo imprescindibile obiettivo. Per tutti i motivi sopra evidenziati, infatti, allo stato attuale non sarebbero
certamente praticabili né la cessione, integrale o parziale, a terzi, del capitale di una o di entrambe le societa in
questione, né la loro liquidazione, in quanto non sarebbe praticabile la vendita integrale a terzi dei rispettivi beni.
Allo stesso tempo, la concentrazicne delle azioni di SdP attualmente detenute dai tre soci pubblici in RC &
strettamente propedeutica alla successiva prevista fusione per incorporazione di SdP in RC, con conseguente
estinzione di 5dP e trasformazione di RC in una holding “mista”, in parte detentrice di partecipazioni societarie
(quella in 1LE.G.), in parte societd immobiliare (detentrice del nuovo palacongressi di Rimini). L'amministratore
unico di RC, dett. Gabellini, nella propria relazicne def 07/04/2017 ipotizza che tale fusicne possa avvenire soio nel
2020, per le motivazioni indicate nella relazione stessa, sostanzialmente connesse al rapperto di "partecipazioni
societarie incrociate” che si verificherebbe tra la controllante RC e la controllata LE.G. a seguito della prevista
fusione, rapporto che egli reputa meglio gestibile dopo aver effettuato la prevista privatizzazione di |.E.G. da parte
di RC (prevista per il 2018).

Relativamente agli effetti per it Comune, sopra indicati, cccorre segnalare che ad oggi - essendo peraltro in corso
di approvazione un decreto legisiativo “correttivo” del D.Lgs.19.08.2018, n.175 {c.d. “T.U.5.P.P. - testo unico delle
societd a partecipazicne pubblica), che dovrebbe modificare anche alcuni degli aspetti che qui interessaneo, di
seguito esposti - non appare ancora chiaro se le disposizioni dell'articolo § (“oneri di motivazione analitica”) del
suddetto D.Lgs.175/2018, che disciplinang, tra gl altri aspetti, anche lacquistc {n.b.. non la pil ampia

*acquisizione®

) di partecipazieni, anche indirette, da parte degli enti locali, in societa gia costituite®, siano 0 meno
applicabili anche ai casi (come quello qui ricorrente) di acquisizione di partecipaziconi in societa gia costituite, ma

anche gia partecipate dall'ente locale.

? Generalmente il temine “acquisto” implica, come corrispettivo, il denaro, non anche altri “mezzi”, mentre il termine “acguisizione®, piu “ampio”,
implica anche altri corrispettivi, diversi dal denaro (ad esemgio altre partecipazioni, come nel casa che qui ricorre).
? 'articole 5 del D.Lgs.16.08.2016, n.175 attualmente vigente, prevede che guanto segue:
1. ...omissis...."l'allo deliberativo di ....acquistc df partecipazioni, anche indirette, da parte i amministrazioni pubbliche in societd gia
costituite deve essere analiticamente molivalo con riferimento alla necessita della societa per if perseguimento defe finalité istituzionali di
cui affarticolo 4, evidenziando, aftresi, le ragioni e le finaiita che giustificana tale scefta, anche sul piano della convenienza economica e
deifa sostenibilita finanziaria e in considerazione della possibilita di destinazione alternativa deffe risorse pubbliche impegnate, nonché of
gestione diretta o esternalizzata del sevizio affidato. La mobivazione deve anche dare conto delfa compalibilita deffa scelta con i principi di
efficienza, efficacia e di economicita dell'azione amministrativa.
2. L'atto defiberativo o cui al comma 1 dé atto defla compatibiiita dell'intervento finanziario previsto con fe norme dei frattati europei e, in

particalare, con la discipiina europea in materia oi aiufi di stato alle imprese. Gli enti focali sottopongono lo schema di atto

deliberativo a forme di consultazione pubblica”.
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Nell'ottica di una prudenziale applicazione della norma di legge sopra indicata allacquisizione societaria in

questione {ovvero da parte del Comune di Rimini, della ulteriore partecipazione indiretta nelia RC), si segnala
quanto segue;

a)

b

€)

d)

€)

l'acquisizicne in oggetto, clire a riguardare una societa (RC) costituita {(nel 2008) per la realizzazione - sia
pure indirettamente - di un'opera pubblica (il nuovo palacongressi di Rimini), sulia base di apposito accordo (!'
"accordo per la realizzazione del nuove centro congressi di Rimini' del 30/06/2008 con | relativi successivi 3 -
ora 4 - supplementi, sopra pid volte citati) e quindi ragionevolmente rientrante tra quelle ammesse dalle norme
di legge indicate, & propedeutica alla semplificazione della catena di controllo delle due societa del settore
fieristico-congressuale riminese (L.E.G. ed SdP), con concentrazione delle due parecipazioni nella sola ed
unica sub-holding RC e contestuale riduzione del numero delle partecipate dirette (per RH, C.C.LAA. e
Provincia) e alla prevista futura (nel 2020} riduzione del numero deile societa partecipate dai tre soci pubblici
(mediante la prevista fusione per incorporazione di SdP in RC), pertanto rappresenta 'inevitakile "risvolto delia
medaglia" dei prospettati positivi obiettivi prefissati daf soci pubblici;

le "ragioni (di convenienza, anche economica, e di sostenibilita finanziaria) della scelta” {del’acquisizione in
questione) sonoc gia state sopra ampiamente esposte nella presente relazione, in particolare ne! precedente
paragrafo 3 (nella parte relativa alle finalita);

le “risorse pubbliche impegnate” (in senso lato), dal Comune di Rimini, per ['acquisizione in questione, ovvero
le azioni di SdP attuaimente detenute attraverso RH, sulla base di quanto sopra qia indicato {completa
“inappetibilita” per il mercate), ragioneveimente nan avrebbero, né attualmente, né prospetticamente, alcuna
possibile destinazione alternativa, rispetto al conferimento in RC qui previsto, mentre il tema della
convenienza della gestione diretta, piuttosto che di quella esternalizzata (alla societd) "del servizio affidate”,
non pare proprio porsi nel caso specifico, nel quale non ¢'é nemmeno un “servizio® da erogare,;

per quanto sopra gia esposto l'acquisizione in questione appare pienamente compatibile con in principi di
efficienza, efficacia ed economicitd dell'azione amministrativa (del socio unico Comune di Rimini) e, non
comportande alcun impatto sulla concerrenza (che non sussiste, né relativamente alle attivitad svolte da RC -
gestione di partecipazioni societarie - né relativamente a quelle svolte da SdP - realizzazione del nuovo
palacongressi di Rimini), risultera pienamente compatibile con le norme dei traftati europei e, in particolare,
con la disciplina europea in materia di aiuti di stato alle imprese;

le schema dell'atto deliberative di Cansiglio Comunale dovra essere sottoposto - preventivamente, rispetto alla
relativa approvazione - a forme di consultazione pubblica (per le quali ad oggi, non paionho esistere modalita
elo tempi prestabiliti da alcuna norma di legge®) e it Comune dovrebbe inviare I'atto deliberative in questione,
una volta adottato, alla Corte dei Conti, sezione regionale di controile per 'Emilia-Romagna, “a fini conoscitivi®
e all'Autorita Garanfe delle Concorrenza e del Mercato (Anfitrust), che put esercitare i poteri di cui ail‘articofo
21-bis della Legge 10 otiobre 1980, n.287".

In relazione a guesto aspetto va segnalate che il testa dell'atticolo 5, comma 2, del D.Lgs.175/2016 che dovrebbe risuitare a seguito

dell'approvazione dalla modifica ‘egisiativa sopra indicata dovrebbe prevedere espressamente che la consultazione pubblica in questione

dovrebbe avvenire secando modalita disciplinate dagli stessi enti locali.
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Rimini Holding ...

6) Conclusioni

In conclusione, per tutto quante sopra indicato, condividendo le finalita e le modalita di prevista realizzazione delie
operazioni contemplate dal “/V supplemento” e dalla relazione del'amministratore unico di RC, sopra indicate,
sottoscritto propone al socio unico Comune di Rimini I'approvazione - sia al proprio interno, sia in seng
all'assemblea ordinaria dei soci di RH di prossima imminente celebrazione (ai sensi delle disposizioni dell'articolo
15.1, lettera “g" e “j" del vigente statuto sociale) - del medesimo “/V suppiemento” per la conseguente stipula, sia
da parte del Comune, sia da parte della RH & la contestuale approvazione (in entrambe le "sedi" - Comunale e

assembleare di RH) de! “bitancio di previsione 2017-2018" di RH aggiornato.

7} Allegati

Alla presente relazione vengono allegati, a formarne parti integranti e sostanziali, | seguenti documenti:

1) “IV supplemento ail’accordo per la realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini’, con relativo allegato

parte integrante (“Rispiloge situazione patrimoniale di Socfetd del Palazzo dei Congressi s.p.a. da bilancio al

‘_J
31/12/2016"; @

2) "refazione ilfustrativa dell Amministratore Unico di Rimini Congressi S.r.l (la “Societa”) sufla proposta di
aumento del capitale sociale mediante nuovi conferimenti in natura con esclusione del diritfo di opzione e
ulteriore proposta di aumento del capitale sociale mediante nuavi conferimenti in natura da parte dei Soci, con
parziale esclusione del diritto di opzione, ex art. 2481-bis, Codice Civile” del 07/04/2017, con relativi sub-
allegat’:

2.a) relazicne illlustrativa al BP (Business Plan) 2015-2019 di RC;
2.b) BP 2015-2012 di RC (stato patrimoniale);

2.c) BP 2015-2019 di RC (conto economico);

2.d) BP 2015-2019 di RC (rendiconto finanziario);

2.e) perizia di stima del 07/04/2017 del dott. Stefano Santucci dei beni oggetto dei due conferimenti connessi ai

due aumenti di capitale sociale, ai sensi dell'articolo 2465 de! codice civile;
2.f) perizia di stima del 15/02/2017 del dott. ing. Roberto Maria Brioli del valore dell'area di via Emilia;

3) asseverazione deila congruita del sovrapprezzo (sul valore nominale delle quote proposto dali'amministratore
unice di RC) del dott. Marco Castellani del 03/05/2017;
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Rimini Holding ..

4) grafico delle partecipazioni nel settore fieristico-congressuale riminese attuali e successive allattuazione delle

operazioni previste dal "V supplementc”;

5) “bilancio di previsione 2017-2019" di RH, aggicrnate con i previsti effetti delle operazioni contemplate dal “Iv

supplemento”.
| "'amministratore unico
dott. Paolo Faini
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nel prosieguo del presente atto tutti cumulativamente denominati anche “i partecipanti all'accordo

Tra
Provincia di Rimini , con sede in Rimini, Corso d’Augusto n.231, nella persona del dirigente del Servizio
AA.GG. Legale e Patrimonio, dott.ssa Isabella Magnani, in forza di deliberazione di Consiglio Provinciale
n....... del .../..../12017, nel prosieguo del presente atto denominata, per praticita, “Provincia” ;
Comune di Rimini, con sede in Rimini, Piazza Cavour n.27, nella persona del responsabile dell’'U.O.
Organismi Partecipati, dott. Mattia Maracci, in forza di deliberazione di Consiglio Comunale n.......... del
..... /...12017, nel prosieguo del presente atto denominato, per praticita, “Comune” ;
Rimini Holding s.p.a., con sede in Rimini, C.so d’Augusto n.154, capitale sociale Euro 100.700.000,00,
interamente versato, nella persona dell’lamministratore unico dott. Paolo Faini, in forza di deliberazione
dell'assemblea dei soci del ..../..../2017, nel prosieguo del presente atto denominata, per praticita,
“Rimini Holding” ;
Camera di Commercio, Industria, Agricoltura e Artig ianato della Romagna-Forli-Cesena e Rimini
Rimini , con sede in Forli, Corso della Repubblica n.5, nella persona del Presidente, sig. Fabrizio Moretti,
in forza di deliberazione di Giunta Camerale n....... del .../..../2017, nel prosieguo del presente atto
denominata, per praticita, “Camera di Commercio” ;
Rimini Congressi s.r.l. , con sede in Rimini, Corso d’Augusto n.231, capitale sociale deliberato
€.81.593.230,00, sottoscritto e versato €.79.407.728,00, codice fiscale e numero di iscrizione al registro
imprese di Rimini 03599070400, nella persona dell’lamministratore unico dott. Marino Gabellini, in forza
di deliberazione dell'assemblea dei soci del ..../..../2017, nel prosieguo del presente atto denominata,
per praticita, “Rimini Congressi” ;
I.E.G. (Italian Exhibition Group) s.p.a. (gia “Rimini Fiera s.p.a.”), con sede in Rimini, via Emilia n.155,
capitale sociale Euro 52.214.897,00, interamente versato, codice fiscale e numero di iscrizione al
registro imprese di Rimini 00139440408, nella persona del presidente del Consiglio di Amministrazione,
sig. Lorenzo Cagnoni, in forza di deliberazione dell’assemblea dei soci del ..../..../2017, nel prosieguo
del presente atto denominata, per praticita, “I.E.G.” o anche “Fiera” ;
Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a. , con sede in Rimini, via Monte Titano n.155, capitale sociale
Euro 81.825.549,00, interamente versato, codice fiscale e numero di iscrizione al registro imprese di
Rimini 03552260402, nella persona dellamministratore unico, dott. Marino Gabellini, in forza di
deliberazione dell'assemblea dei soci del ..../..../2017, nel prosieguo del presente atto denominata, per
praticita, “Societa del Palazzo dei Congressi”

o “le

parti”,

a)

premesso che:
in data 30/06/2005 i partecipanti allaccordo hanno sottoscritto I'"Accordo per la realizzazione del
Nuovo Centro Congressi di Rimini” (nel prosieguo del presente atto, definito, per praticita
“accordo” ), che individuava e prevedeva:
a.l) le finalita dello stesso;
a.2) le aree coinvolte nell'intervento;
a.3) le varianti agli strumenti urbanistici necessarie per I'attuazione dell'intervento;
a.4) icompiti del soggetto attuatore e quelli del soggetto gestore del nuovo costruendo centro congressi
di Rimini;
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b)

c)

d)

e)

a.5) la costituzione, fra i soci fondatori di Rimini Fiera (oggi I.LE.G.) s.p.a. (Provincia, Comune e Camera
di Commercio), di una nuova societa, che avrebbe dovuto realizzare - sull’area di via della Fiera,
lato centro storico, in sostituzione del precedente complesso posto nell'area di via della Fiera, lato
Riccione - il nuovo complesso immobiliare destinato all’esercizio dell'attivita congressuale ed
espositiva (nel prosieguo del presente atto, per praticita, definito “nuovo centro congressi”), da
denominare “Societa del palazzo dei congressi s.p.a.” e i relativi principi di governance, nonché la
presa d'atto della costituzione di una societa (“Rimini Congressi”) che avrebbe detenuto le quote di
partecipazione di ciascuno di essi nella suddetta “Societa del palazzo dei congressi s.p.a.”;

a.6) i costi stimati per la realizzazione del nuovo centro congressi e le relative fonti di finanziamento;

a.7) itempi di attuazione dell'opera;

a.8) le pattuizioni relative all'area di via della Fiera lato Riccione, antistante a quella da destinare al
nuovo centro congressi;

in data 10/05/2007 i partecipanti allaccordo hanno sottoscritto il "Supplemento all’Accordo per la
realizzazione del Nuovo Centro Congressi di Rimini” (nel prosieguo del presente atto, definito, per
praticita, “primo supplemento allaccordo” ), per aggiornare i rispettivi impegni finanziari (a seguito
dell'approfondimento degli aspetti progettuali e finanziari che avevano consentito di avere un quadro piu
preciso dellammontare dell'investimento, delle relative fonti di finanziamento e della sostenibilita
economica e finanziaria, anche in conseguenza dello spostamento dei tempi di prevista quotazione nel
mercato regolamentato delle azioni di Rimini Fiera) e le procedure urbanistiche necessarie per la
realizzazione dell’opera;

in data 21/09/2009 i partecipanti all'accordo hanno sottoscritto - unitamente ad “A.l.A. Palace s.r.l.

consortile”, che € intervenuta nell’atto limitatamente agli impegni ivi previsti all'articolo 5 (“Royalties e

aumenti di capitale sociale di Societa del Palazzo dei congressi”) - il “Il supplemento all’Accordo per la

realizzazione del Nuovo Centro Congressi di Rimini " (nel prosieguo del presente atto, definito, per

praticita, “secondo supplemento all'accordo” ) per aggiornare ulteriormente gli impegni finanziari a

seguito di alcune modificazioni nel frattempo intervenute;

in data 10/02/2010 I'assemblea ordinaria dei soci di Rimini Fiera s.p.a. ha deliberato la distribuzione

futura (subordinandone il pagamento all’effettivo futuro incasso degli introiti della vendita delle proprie

aree non strategiche di “via della Fiera lato Riccione” e di “via Emilia”) di un “dividendo straordinario” ai
soci dell’epoca (sulla base delle rispettive quote “correnti” di partecipazione al capitale sociale di Rimini

Fiera che, all'epoca, erano del 22,556% per Rimini Congressi e del 20,854% per ciascuno dei suoi tre

soci pubblici, per un complessivo 85,12%), con facolta dei soci di richiedere la liquidazione di tali

dividendi ai rispettivi eventuali cessionari (delle azioni di Rimini Fiera);

in data 25/02/2010 Provincia, Comune e Camera di Commercio, all'epoca detentori del 20,854%

ciascuno, del capitale sociale di Rimini Fiera, hanno conferito una partecipazione pari al 10% ciascuno

(per un complessivo 30%) del capitale sociale di Fiera in Rimini Congressi - che, detenendone gia il

22,556%, ha cosi raggiunto la partecipazione complessiva del 52,556% al capitale sociale di Fiera - e

sono rimasti proprietari di una residua partecipazione (in Fiera) del 10,854% ciascuno, stabilendo che

Rimini Congressi sarebbe subentrata ai tre soci nei diritti (e nei doveri) connessi alla partecipazione

conferita (incluso il diritto al percepimento del 30% del dividendo straordinario indicato alla precedente

lettera “d”, da sommare al 22,556% gia previsto, per un complessivo 52,556%) e rimanendo quindi
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f)

)

h)

titolari, ciascuno, del diritto al percepimento del 10,854% del suddetto dividendo straordinario futuro, per

un complessivo 32,562%;

in data 26/03/2010 Provincia e Comune hanno venduto, ciascuno, il 2,9% del capitale sociale di Rimini

Fiera (per un complessivo 5,8%) alla Regione Emilia-Romagna ed acquistato, ciascuno, dalla Camera di

Commercio, lo 0,967% della medesima Rimini Fiera, trovandosi conseguentemente a detenere,

ciascuno, una partecipazione a tale societa dell’8,921% (per un complessivo 26,763%);

in data 21/06/2010, in vista dellimminente stipula, tra Banca Unicredit s.p.a. (mutuante) e Rimini

Congressi (mutuataria), di un contratto di mutuo ventennale di €.46.500.000,00, destinato al

finanziamento della realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini, Comune e Rimini Holding

(congiuntamente tra loro), Provincia e Camera di Commercio hanno sottoscritto, a favore della banca

mutuante Unicredit s.p.a., tre apposite “lettere di patronage”, con cui si sono impegnati a fare tutto

qguanto nelle loro possibilita affinché la loro partecipata Rimini Congressi facesse fronte alle sue
obbligazioni nei confronti della banca derivanti dal contraendo mutuo e, nello specifico, hanno assicurato
alla banca che tutti i flussi che fossero loro pervenuti dalle partecipazioni da essi detenute in Rimini Fiera

per distribuzione di utili o riserve sarebbero stati riversati nella partecipata Rimini Congressi al fine di

favorire, da parte di quest'ultima, il rimborso del finanziamento erogato, con la sola eccezione del

“dividendo straordinario” derivante dalla dismissione delle aree non strategiche di Rimini Fiera (indicato

al precedente punto “d"), che sarebbe stato integralmente versato in conto futuro aumento di capitale

sociale della “Societa del Palazzo dei Congressi”;

in data 14/07/2010 i partecipanti all'accordo hanno sottoscritto il “Ill supplemento all’Accordo per la

realizzazione del Nuovo Centro Congressi di Rimini " (nel prosieguo del presente atto, definito, per

praticita, “terzo supplemento all'accordo” ), per aggiornare ulteriormente i rispettivi impegni finanziari a

seguito di alcune modificazioni intervenute al quadro economico di riferimento e segnatamente:

h.1) lincremento degli oneri connessi alla costruzione del nuovo centro congressi;

h.2) linsorgenza degli oneri (rata capitale e interessi) connessi al rimborso del mutuo contratto da
Rimini Congressi (indicato al precedente punto “g”) per sopperire alla mancanza di risorse
derivante dalla posticipata prevista alienazione (in borsa), da parte della stessa societa, delle azioni
di Rimini Fiera;

h.3) la prevedibile diminuzione del dividendo straordinario da distribuire ai propri soci, da parte di Rimini
Fiera, a fronte della suddetta vendita a terzi delle proprie aree non strategiche, a seguito della
prevista riduzione del rispettivo prezzo di vendita rispetto a quello originariamente stimato;

prevedendo espressamente che ciascuno dei tre soci di Rimini Congressi - Comune (direttamente e/o

attraverso Rimini Holding), Provincia e Camera di Commercio - versasse alla Rimini Congressi, a titolo

di futuro aumento del relativo capitale sociale, in denaro, €.3.000.000,00 nel 2010, €.2.000.000,00 nel

2011 ed €.1.000.000,00 nel 2012, per complessivi €.6.000.000,00 ciascuno, pari a complessivi (per i tre

soci) €.18.000.000,00;

con il presente atto le parti intendono integrare ulteriormente gli accordi gia stipulati, a fronte degli

ulteriori eventi verificatisi successivamente alla stipula del suddetto “terzo supplemento” e di quelli di

prossima prevista imminente realizzazione, che hanno modificato e modificheranno il quadro

economico-finanziario complessivo di riferimento;
si conviene e si stipula quanto segue:
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Articolo 1 - premesse

Le premesse del presente atto ne costituiscono parte integrante e sostanziale.

Articolo 2 - eventi sopravvenuti e aggiornamento de | piano finanziario

2.1 Le parti prendono atto che, successivamente alla stipula del “terzo supplemento all’accordo”, si sono

verificati i seguenti principali eventi:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

)

h)

in data 02/12/2010 il Comune ha conferito in Rimini Holding una parte (8%) della partecipazione da
esso detenuta in Rimini Fiera, mantenendo la residua parte (0,921%);
'onere complessivo degli investimenti connessi alla realizzazione del nuovo centro congressi &
aumentato, mentre si sono ridotti alcuni oneri di investimento di varia natura, previsti ma non
realizzati;
si sono allungati i tempi originariamente previsti per la vendita, da parte di I.E.G., dell'area di via
della Fiera lato Riccione e dellarea di via Emilia (a causa del protrarsi delle attivita di
individuazione delle relative funzioni e destinazioni urbanistiche) e si sono ridotti i relativi valori di
mercato, e, conseguentemente, € diminuito il dividendo straordinario atteso a favore dei soci di
I.E.G. e se ne & posticipata la previsione di incasso;
la Provincia non ha adempiuto a parte degli impegni assunti all’articolo 5 (“Risorse finanziarie per il
nuovo centro congressi”), lettera c, del “terzo supplemento all’accordo” ed in particolare - dopo aver
effettuato, nel 2010, il primo versamento in denaro di €.3.000.000,00 - non ha effettuato il
versamento in denaro, a titolo di “futuro aumento del capitale sociale” di Rimini Congressi, di
€.2.000.000,00 nel 2011 e di €.1.000.000,00 nel 2012, per complessivi €.3.000.000,00, e non pud
effettuarlo oggi, né in futuro, anche a fronte del modificato quadro normativo di riferimento degli enti
locali, che ha previsto una forte limitazione delle potesta delle Province in vista di una relativa
futura possibile soppressione;
nel 2012 é stato avviato un contenzioso legale tra il soggetto realizzatore del nuovo centro
congressi di Rimini (Co.Fe.Ly ltalia s.p.a.) e la Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a, per diversi
milioni di euro, contenzioso che, dopo varie vicende, si presume possa giungere al primo grado di
giudizio nel corso dell'anno 2017;
a fronte della ritardata percezione del dividendo straordinario indicato al precedente punto “c” e del
mancato versamento di cui al precedente punto “d”, Rimini Congressi non ha effettuato alcuni degli
aumenti di capitale sociale della Societa del Palazzo dei Congressi, previsti, sia pure per importi
diversi, mutati nel tempo, dal primo, dal secondo e dal terzo supplemento all'accordo;
per supplire ai mancati versamenti, previsti dal primo, secondo e terzo “supplemento all’'accordo”,
da parte del socio Rimini Congressi, ma da questo non effettuati per quanto indicato alla
precedente lettera “f”, I.LE.G. ha concesso alla Societa del Palazzo dei Congressi un finanziamento,
fruttifero di interessi, di importo complessivo residuo, alla data del 31/12/2013, di euro 14.059.146,
diventando cosi creditrice, verso Societa del Palazzo dei Congressi, per tale importo (c.d. “credito
di finanziamento”);
Rimini Congressi, ha chiesto ed ottenuto, dalla banca mutuante Unicredit s.p.a.:
h.1) nel 2013la c.d. “moratoria A.B.l.” (pagamento della sola quota interessi e sospensione del
pagamento della quota capitale del mutuo per un anno, senza oneri, con conseguente

allungamento di un anno del termine del piano ammortamento originario - dal 2029 al 2030);
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)

)

K)

h.2) nel 2014 il c.d. “stand still", ovvero la sospensione del pagamento del debito (rate capitale e

rate interessi) di tale mutuo, con conseguente spostamento al giugno 2015 della quota
interessi relativa all’'anno 2014 (circa €.1,5 milioni) ed allungamento di un ulteriore anno (dal
2030 al 2031) del termine del relativo piano ammortamento, ferme restando le altre

“condizioni” principali del mutuo;

nella primavera del 2014 i tre soci pubblici di Rimini Congressi hanno deliberato:

i.1)

i.2)

'avvio del percorso di privatizzazione del settore fieristico-congressuale riminese (ovvero di
una o piu delle tre societa operanti in tale settore - Rimini Fiera, Rimini Congressi, Societa del
Palazzo dei Congressi), mediante individuazione (con procedura ad evidenza pubblica), da
parte di Rimini Congressi, di un advisor (KPMG s.p.a.), che nei mesi successivi, a seguito di
apposito studio, ha individuato come oggetto di possibile privatizzazione - indicandone anche
le possibili modalita tecniche di realizzazione (“vendita” delle singole manifestazioni fieristiche
oppure quotazione nel mercato A.I.LM.) - la sola Rimini Fiera s.p.a. (non anche la Rimini
Congressi, né la Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a.);

nelle more dell'attuazione della privatizzazione, e fino all’'esito della stessa, di sospendere
temporaneamente tutti gli ulteriori propri impegni finanziari connessi alla realizzazione del

NUOVO centro congressi;

il 29/12/2014, a seguito dell'intervenuta vendita dellarea di via della Fiera lato Riccione,

'assemblea ordinaria dei soci di Rimini Fiera ha deliberato di:

i-1)

i-2)

i-3)

distribuire ai soci (quelli alla data del 10/02/2010, secondo le rispettive quote dell’epoca) il
dividendo straordinario indicato al precedente punto “c”, per la parte connessa all'incasso del
prezzo di vendita di tale area, pari a 0,296 €/azione (“dividendo straordinario 2014");

erogare il dividendo spettante al socio Rimini Congressi (€.6.579.552,53) in parte
(€.110.000,00) in denaro e in parte (€.6.469.552,53) in natura, con attribuzione (per pari
importo) di parte del credito vantato da Rimini Fiera verso Societa del Palazzo dei Congressi
(c.d. “credito di finanziamento”), indicato al precedente punto “g”;

sospendere la materiale erogazione del dividendo spettante ai 4 soci pubblici (Provincia,
Camera di Commercio, Comune e Rimini Holding) di Rimini Congressi (€.1.358.815,87 per
ciascuno - considerando Comune e Holding congiuntamente), in analogia alla sospensione
dai medesimi decisa relativamente ai propri impegni finanziari connessi alla realizzazione del
nuovo centro congressi e fino alla ripresa di tali impegni da parte dei medesimi (indicata alla

precedente lettera “i.2");

su espressa proposta del relativo amministratore unico del maggio 2015, i tre soci di Rimini

Congressi, in giugno 2015, hanno deliberato di procedere con la privatizzazione di Rimini Fiera

s.p.a., mediante relativa quotazione al mercato A.l.M., esprimendo anche l'indirizzo favorevole al

preventivo conferimento, in Rimini Congressi, delle azioni di Rimini Fiera e di Societa del Palazzo

dei Congressi da essi direttamente detenute, non previsto dallaccordo e dai successivi tre

supplementi;

il 29/06/2015, a seguito dell'intervenuta approvazione del bilancio di esercizio 2014, 'assemblea

ordinaria dei soci di Rimini Fiera ha deliberato di:
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m)

n)

0)

p)

a)

I.1) distribuire ai soci, secondo le rispettive quote correnti, un dividendo ordinario (2014) di 0,065
€/azione (pari a complessivi €.245.239,09 per ciascuno dei tre soci pubblici diretti - Provincia,
Comune e C.C.I.LA.A. - considerando Comune e Holding congiuntamente);

.2) sospendere la materiale erogazione del suddetto dividendo spettante ai 3 soci pubblici di
Rimini Congressi, in analogia alla sospensione dai medesimi decisa relativamente ai propri
impegni finanziari connessi alla realizzazione del nuovo centro congressi e fino alla ripresa di
tali impegni da parte dei medesimi;

in data 22/12/2015 il Comune di Rimini ha sottoscritto un aumento di capitale sociale di Rimini

Holding, liberandolo con il conferimento in natura, in Holding, delle azioni di Rimini Fiera

direttamente detenute (0,921% del capitale) e, in pari data, Rimini Holding e Camera di Commercio

hanno sottoscritto un aumento di capitale sociale di Rimini Congressi, liberandolo in parte con i

versamenti di denaro (per complessivi €.6.000.000 ciascuno) gia effettuati nel triennio 2010-2012 e

in parte con il conferimento in natura, in Rimini Congressi, della proprieta delle azioni di Rimini

Fiera da essi detenute (n.3.772.909 azioni, pari all’8,921% del capitale, ciascuno), con i relativi

crediti per dividendi (“dividendo straordinario 2014” di €.1.358.815,87 per ciascuno,

congiuntamente per complessivi €.2.717.631,74; “dividendo ordinario 2014” di €.245.239,09 per
ciascuno, congiuntamente per complessivi €.490.478,18) ad esse connessi; a seguito di tale
conferimento Comune/Rimini Holding e Camera di Commercio hanno smesso di essere soci diretti

di Rimini Fiera;

nella stessa data (22/12/2015) la Provincia ha sottoscritto un aumento di capitale sociale di Rimini

Congressi, liberandolo con il versamento di denaro (di €.3.000.000,00) gia effettuato nell’anno

2010, indicato al precedente punto “d”;

la sottoscrizione dellaumento di capitale sociale di Rimini Congressi in misura differenziata tra i tre

soci pubblici sopra indicata ha comportato una differenziazione tra le rispettive quote di

partecipazione al medesimo capitale sociale, che sono quindi diventate (e lo sono attualmente) pari

a 38,42% per Rimini Holding, 37,60% per la Camera di Commercio e 23,97% per la Provincia;

a fronte dell'intervenuta ripresa, da parte di Comune/Rimini Holding e della Camera di Commercio,

con i suddetti conferimenti, dei propri impegni finanziari connessi alla realizzazione del nuovo

centro congressi, precedentemente sospesi, in data 22/12/2015 Rimini Fiera ha concordato con

Rimini Congressi la ri-attivazione dell’erogazione dei dividendi ad essi originariamente spettanti e il

relativo pagamento, al relativo nuovo beneficiario Rimini Congressi, in parte (relativamente al

“dividendo straordinario 2014” di €.2.717.631,74) in natura, ovvero con attribuzione, per pari

importo, di una ulteriore parte del credito vantato da Rimini Fiera verso Societa del Palazzo dei

Congressi, credito che, in capo a Rimini Congressi, ha quindi raggiunto l'importo complessivo

(considerando anche il credito gia precedentemente attribuitole, indicato alla precedente lettera

“.2") di €.9.187.184,00;

nella stessa data del 22/12/2015 Rimini Congressi ha quindi sottoscritto un aumento di capitale

sociale di Societa del Palazzo dei Congressi di complessivi €.9.187.184,00, liberandolo attraverso

la rinuncia, per pari importo, al credito complessivamente vantato verso la stessa societa, a seguito

di quanto indicato alle precedenti lettere “.2" e “p”;
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r

s)

B

u)

v)

w)

in data 15/04/2016, I'assemblea dei soci di Rimini Fiera, in parte straordinaria ha deliberato di
approvare il nuovo statuto sociale ed ha, pertanto, modificato il numero delle azioni costituenti il
capitale sociale, da n.42.294.067 a n.25.000.000, mentre, in parte ordinaria, ha deliberato di:

r.1) distribuire ai soci, secondo le rispettive quote correnti, un “dividendo ordinario (2015)" di
0,0946 €/azione;

r.2) sospendere la materiale erogazione del dividendo spettante al socio Provincia (€.356.917,10)
in analogia alla sospensione dallo stesso decisa relativamente ai propri impegni finanziari
connessi alla realizzazione del nuovo centro congressi e ancora vigente e fino alla ripresa di
tali impegni da parte del medesimo (indicati alla precedente lettera “i.2");

in data 06/09/2016, Rimini Congressi ha provveduto all'acquisto di n.253.579 azioni di Rimini Fiera

da Intesa Sanpaolo SpA, aumentando pertanto la propria partecipazione in Rimini Fiera al 71,41%

circa dell'intero capitale sociale;

in data 28/10/2016, in occasione dell'integrazione tra Rimini Fiera s.p.a. e Fiera di Vicenza s.p.a., a

seguito della quale la prima societa ha assunto la denominazione sociale di “Italian Exhibition

Group” (in breve “I.LE.G."”) s.p.a., 'assemblea ordinaria dei soci di I.E.G. ha deliberato di:

t.1) distribuire ai soci (quelli tali a quella data, secondo le rispettive quote correnti), un “dividendo
aggiuntivo (2016)” di 0,4 €/azione;

t.2) sospendere la materiale erogazione del dividendo spettante al socio Provincia (€.892.066,00)
in analogia alla sospensione dallo stesso decisa relativamente ai propri impegni finanziari
connessi alla realizzazione del nuovo centro congressi e ancora vigente e fino alla ripresa di
tali impegni da parte del medesimo;

t.3) erogare il dividendo spettante al socio Rimini Congressi (€.7.141.184,80) in parte
(€.2.924.844,43) in denaro e in parte (€.4.216.340,37) in natura, con attribuzione (per pari
importo) di una ulteriore parte del “credito di finanziamento” vantato da Rimini Fiera verso
Societa del Palazzo dei Congressi, indicato alla precedente lettera “g”;

il 21/02/2017 il Consiglio di Amministrazione di I.LE.G. ha deliberato di non procedere piu alla

vendita dell’area di via Emilia originariamente prevista, ritenendo che, nel frattempo, la stessa sia

diventata strategica per il previsto progetto di sviluppo dell'attivita societaria e pertanto convochera

a breve I'assemblea dei soci per proporre alla stessa di modificare la precedente deliberazione

assembleare del 10/02/2010, stabilendo che la liquidazione del dividendo (c.d. “dividendo

straordinario 2017") avverra, nel 2017, non piu a fronte del reale incasso del prezzo di vendita
dell'area di via Emilia (vendita che, come detto, non si terra), ma a fronte della sola determinazione
del valore di mercato odierno dell'area - effettuata con apposita perizia di stima del 15/02/2017 del
dott. ing. Roberto Maria Brioli - al netto della relativa fiscalita latente (imposte da scontare sul
plusvalore realizzabile con I'eventuale vendita dell’area) e deliberando quindi la distribuzione ai
soci (quelli che erano tali alla data del 10/02/2010 - o loro aventi causa - sulla base delle rispettive

guote di capitale detenute all'epoca), di 0,117 €/azione, da erogare entro il 31/12/2017;

a seguito di tale deliberazione la Provincia diverra creditrice, verso |.E.G., di un ulteriore dividendo

(“straordinario 2017") di €.537.099,50;

nei prossimi mesi, in occasione dell’approvazione del bilancio di esercizio 2016, 'assemblea dei

soci di I.E.G. deliberera la distribuzione ai soci di un dividendo ordinario 2016 non inferiore a
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X)

y)

2)

complessivi €.5.500.000,00, conseguentemente la Provincia diverra creditrice, verso I.LE.G., di un
ulteriore dividendo (“ordinario 2016"), presumibilmente di €.397.415,41;
anche grazie alla forte ripresa economico-finanziaria della controllata I.E.G. e alla conseguente
ripresa della distribuzione di ingenti dividendi da parte della medesima ai propri soci (tra i quali,
come socio di maggioranza assoluta, Rimini Congressi - con il 57,843%, nuova percentuale
determinatasi a seguito dell'ingresso in societa di Fiera di Vicenza s.p.a.), verificatesi dal 2014 fino
ad oggi (con previsioni economico-finanziarie di I.E.G. molto positive per i prossimi anni 2017-
2019), Rimini Congressi, gia dal 2014, ha stabilmente invertito la tendenza al conseguimento di
risultati economici di esercizio negativi (perdite) registrata negli anni precedenti e, dal 2014, ha
conseguito, negli esercizi 2014, 2015 e 2016 (come certificato dal bilancio preconsuntivo dell’anno
presentato ai soci in occasione dell'assemblea del 23/12/2016), utili di esercizio e prevede di
conseguire utili anche negli esercizi 2017, 2018 e 2019, oltre ad aver raggiunto, dal 2016, la
sostenibilita finanziaria (capacita di far fronte alle proprie uscite - incluse le rate mutuo - con le
proprie entrate), anch’essa attualmente prevedibile anche per gli esercizi 2017, 2018 e 2019, come
da relativo “piano economico-finanziario 2017-2019” di seguito allegato;
sulla base di quanto sopra indicato, mentre i due soci pubblici Camera di Commercio e Comune di
Rimini (anche per il tramite della propria Rimini Holding) hanno completamente adempiuto agli
impegni rispettivamente assunti, nei confronti di Rimini Congressi s.r.l., sia con il “terzo
supplemento all’accordo” del 14/06/2010 (versare complessivamente, a tale societa, ciascuno,
€.6.000.000,00, in denaro, entro il 31/12/2012), sia con la “lettera di patronage” del 21/06/2010
(riversare a tale societa tutti i dividendi - ordinari e straordinari - che avessero percepito da Rimini
Fiera) e, in aggiunta a cid, hanno anche trasferito, volontariamente (senza che cid costituisse un
obbligo assunto nel tempo) a Rimini Congressi la proprieta di tutte le proprie azioni di Rimini Fiera
s.p.a., per dare concreta attuazione agli impegni assunti con la “lettera di patronage” sopra
indicata, ma anche per agevolare la prevista futura quotazione della stessa Fiera, da parte di
Rimini Congressi, garantendo alla stessa lintroito dei futuri eventuali dividendi che dovessero
essere distribuiti dalla stessa Fiera, al contrario il socio Provincia di Rimini non ha adempiuto - se
non in minima parte (con il versamento dei primi €.3.000.000,00) - ai medesimi obblighi e,
conseguentemente, € attualmente - 0 sara a breve - debitore, verso la stessa Rimini Congressi, di:
y.1) €.3.000.000,00, in denaro, a titolo di aumento di capitale sociale, ai sensi del “terzo
supplemento all'accordo”;
y.2) €.3.787.552,97 a titolo di dividendi (ordinari e straordinari) da riversare in denaro in Rimini
Congressi (sempre a titolo di aumento del capitale sociale) in base alla “lettera di patronage”;
per un importo complessivo, in denaro, di €.6.787.552,97;
la Provincia non ¢ in grado attualmente - e presumibilmente non lo sara nemmeno in futuro - di
pagare in denaro tale debito, ma & disponibile ad estinguerlo con “pagamento” in natura, attraverso
il conferimento, in Rimini Congressi:
z.1) della piena ed esclusiva proprieta di tutte le n.2.230.165 azioni di I.LE.G. s.p.a. da essa
attualmente detenute, pari al 7,23% circa del capitale sociale attuale complessivo di I.LE.G.,

sulla base del relativo valore di stima peritale di €.8.065.485,00 risultante dalla perizia di stima
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2.2

2.3

redatta (su incarico della conferitaria Rimini Congressi e con oneri a carico delle stessa) dal
dott. Stefano Santucci ed asseverata in data 07/04/2017,;

z.2) dei crediti per “dividendo straordinario 2014" (€.1.358.815,87) e per “dividendo aggiuntivo
2016” (€.892.066,00), indicati alle successive lettere “aa.1” e aa.5”, per complessivi ulteriori
€.2.250.881,87;

per un valore complessivo di €.10.316.366,87 (arrotondato ad €.10.316.367,00), che per

€.6.787.552,97 verrebbe imputato ad estinzione del debito suddetto, mentre per I'eccedenza di

€.3.528.814,03 costituirebbe un “trasferimento volontario aggiuntivo”, analogo (nella motivazione,

anche se non nell'importo) a quello gia effettuato dagli altri due soci pubblici Camera di Commercio

e Comune di Rimini (anche attraverso Rimini Holding), indicato alla precedente lettera “m”;

aa) sulla base di quanto sopra indicato, la Provincia di Rimini vanta attualmente, e vantera, a breve,
verso |L.E.G., i seguenti crediti:

aa.l) €.1.358.815,87 a titolo di “dividendo straordinario 2014” (connesso alla vendita dell’area di

via della Fiera lato Riccione);

aa.2) €.245.239,09 atitolo di “dividendo ordinario 2014";

aa.3) €.356.917,10 a titolo di “dividendo ordinario 2015";

aa.4) €.397.415,41 atitolo di “dividendo ordinario 2016";

aa.5) €.892.066,00 a titolo di “dividendo aggiuntivo 2016”";

aa.6) €.537.099,50 a titolo di “dividendo straordinario 2017” (connesso al valore dell'area di via

Emilia);

per un totale di €.3.787.552,97;

In relazione a quanto pattuito all'articolo 6 del “primo supplemento all'accordo” (“Risorse finanziarie per
il Nuovo Centro Congressi”), all’articolo 4 del “secondo supplemento all’accordo” (“Soggetto attuatore e
soggetto gestore del nuovo centro congressi”) e all’articolo 5 (“Risorse finanziarie per il nuovo centro
congressi”) del “terzo supplemento all’accordo”, le parti concordano che la Societa del Palazzo dei
Congressi non effettuera I'acquisto della partecipazione nel capitale della societa “Palariccione s.p.a.”,
originariamente previsto per euro 1.600.000,00 nell'allegato 1 al “terzo supplemento all'accordo” -
aggiornamento del piano finanziario - prospetto a);

In conseguenza degli eventi sopravvenuti - riepilogati al precedente articolo 2.1 - e di quanto stabilito al
precedente articolo 2.2, le parti danno atto che I'onere complessivo degli investimenti connessi alla
realizzazione del nuovo centro congressi e le relative fonti di finanziamento si sono modificati come
riportato (relativamente al “costo di costruzione finale” del nuovo centro congressi a livello previsionale,
dato che l'onere finale derivera dell’esito del contenzioso legale indicato alla precedente lettera “e”) nel
documento “Riepilogo situazione patrimoniale di Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a. da bilancio al

31/12/2016", allegato al presente atto, quale parte integrante e sostanziale dello stesso, alla lettera “A”.

Articolo 3 - Impegni delle parti

3.1

In relazione a quanto pattuito all'articolo 6 del “primo supplemento all'accordo” (“Risorse finanziarie per
il Nuovo Centro Congressi”), per quanto gia modificato dall'articolo 6 del “secondo supplemento
all'accordo” e dall'articolo 5 del “terzo supplemento all’'accordo”, vengono stabilite le seguenti modifiche

el/o integrazioni, sintetizzate nel documento “Riepilogo situazione patrimoniale di Societa del Palazzo
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3.2

3.3

dei Congressi s.p.a. da bilancio al 31/12/2016", allegato al presente atto, quale parte integrante e

sostanziale dello stesso, alla lettera “A”.

Le parti, ciascuna per quanto di propria competenza, approvano la proposta del Consiglio di

Amministrazione di I.LE.G., in ordine al mantenimento in proprieta dell'area di via Emilia, con la

conseguente liquidazione del “dividendo straordinario” derivante dal relativo controvalore stimato, con

perizia asseverata, dal perito all'uopo nominato.

Provincia, Comune (per il tramite di Rimini Holding) e Camera di Commercio si impegnano pertanto a

votare favorevolmente, in seno all'assemblea di Rimini Congressi di prossima celebrazione, I'indirizzo

al relativo amministratore unico ad esprimersi favorevolmente, nelllassemblea dei soci di I.LE.G. di

prossima celebrazione, per approvare la proposta che verra avanzata dal Consiglio di Amministrazione

per la liquidazione del “dividendo straordinario” sulla base del valore periziato - al netto della fiscalita
latente - dell'area di via Emilia, che verra mantenuta in proprieta.

La Provincia - dando atto e riconoscendo che, con I'attuazione delle operazioni elencate al precedente

articolo 2.1, sono state superate le condizioni che avevano l'avevano portata alla sospensione dei

propri impegni finanziari relativi alla realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini - si impegna a

riavviarli e, a completa estinzione dei propri debiti maturati e maturandi verso Rimini Congressi s.r.l. (di

€.6.787.552,97), indicati al precedente articolo 2.1, lettera “y”, si impegna a:

a) sottoscrivere, entro il 31/07/2017, un aumento di capitale sociale di Rimini Congressi di valore
complessivo (sulla base del valore di mercato attuale - pari al valore nominale maggiorato di
sovrapprezzo - delle quote di Rimini Congressi, determinato con propria relazione
dall’'amministratore unico di Rimini Congressi e confermato dalla “asseverazione di congruita del
sovrapprezzo” del 03/05/2017 del dott. Marco Castellani, individuato e incaricato dalla Provincia
con oneri a proprio carico) pari al valore di stima (risultante dalla perizia redatta - su incarico della
conferitaria Rimini Congressi e con oneri a carico delle stessa - dal dott. Stefano Santucci ed
asseverata in data 07/04/2017)

a.l) delle n.2.230.165 azioni di I.E.G. s.p.a. da essa attualmente detenute (pari ad €.8.065.485,00)
e

a.2) dei crediti per “dividendo straordinario 2014" (€.1.358.815,87) e per “dividendo aggiuntivo
2016” (€£.892.066,00), indicati alle precedenti lettere “aa.1” e aa.5”, per complessivi ulteriori
€.2.250.881,87;

per un valore complessivo di €.10.316.366,87 (arrotondato ad €.10.316.367,00), che per

€.6.787.552,97 verra imputato ad estinzione del debito maturato dalla Provincia verso Rimini

Congressi, mentre per l'eccedenza di €.3.528.814,03 costituira un “trasferimento volontario

aggiuntivo”, analogo (nella motivazione - gia indicata al precedente articolo 2.1, lettera “y” - anche

se non nell'importo) a quello gia effettuato dagli altri due soci pubblici Camera di Commercio e

Comune di Rimini (anche attraverso Rimini Holding), indicato alla precedente lettera “m”;

b) liberare il suddetto aumento di capitale sociale di Rimini congressi s.r.l. con il conferimento in
natura, entro il 31/07/2017, nella stessa Rimini Congressi, della piena ed esclusiva proprieta di
tutte le azioni di I.LE.G. s.p.a. da essa detenute, sopra indicate e dei crediti per dividendi

(“straordinario 2014” e “aggiuntivo 2016") sopra indicati;
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3.4 La Provincia manterra invece la titolarita degli altri crediti per dividendi indicati al precedente articolo

3.5

3.6

3.7

2.1, lettera “aa” di:

a)
b)
c)
d)

€.245.239,09 a titolo di “dividendo ordinario 2014”;
€.356.917,10 a titolo di “dividendo ordinario 2015”;
€.397.415,41 a titolo di “dividendo ordinario 2016”;
€.537.099,50 a titolo di “dividendo straordinario 2017";

per complessivi €.1.536.671,10.

Provincia, Rimini Holding e Camera di Commercio si impegnano a:

a)

b)

sottoscrivere, entro il 31/07/2017, un aumento di capitale sociale di Rimini Congressi di valore

complessivo (sulla base del valore di mercato attuale - pari al valore nominale maggiorato di

sovrapprezzo - delle quote di Rimini Congressi, determinato con propria relazione

dall'amministratore unico di Rimini Congressi e confermato dalla “asseverazione di congruita del

sovrapprezzo” del 03/05/2017 del dott. Marco Castellani, individuato e incaricato dalla Provincia

con oneri a proprio carico) pari al valore di stima (risultante dalla perizia redatta - su incarico della

conferitaria Rimini Congressi e con oneri a carico delle stessa - dal dott. Stefano Santucci ed

asseverata in data 07/04/2017) di tutte le azioni di Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a. da essi

rispettivamente detenute, consistenti in:

a.1l) n.3.686.800 azioni ordinarie (di categoria A), pari al 4,51% dell'intero capitale sociale, per la
Provincia;

a.2) n.3.686.800 azioni ordinarie (di categoria A), pari al 4,51% dell'intero capitale sociale, per
Rimini Holding;

a.3) n.186.800 azioni ordinarie (di categoria A), pari allo 0,23% dell'intero capitale sociale, per la
Camera di Commercio;

pari a complessive n.7.560.400 azioni ordinarie, pari al 9,25% dell'intero capitale sociale;

liberare il suddetto aumento di capitale sociale di Rimini congressi s.r.l. con il conferimento in

natura, entro il 31/07/2017, nella stessa Rimini Congressi, della piena ed esclusiva proprieta di

tutte le azioni di Societa del Palazzo dei Congressi da essi rispettivamente detenute, sopra indicate

al precedente punto a.

Provincia, Rimini Holding e Camera di Commercio, nella loro qualita di soci di Rimini Congressi, si

impegnano a votare favorevolmente, in seno alla relativa assemblea dei soci di prossima celebrazione,

la proposta di aumento di capitale sociale (di tale societa) formulata dal relativo amministratore unico

con propria relazione del 07/04/2017, con liberazione delle nuove quote che saranno emesse mediante

il conferimento in natura:

a)

b)

delle azioni di I.LE.G. s.p.a. e dei connessi crediti per dividendi sopra indicati al precedente articolo
3.3 da parte del socio Provincia;
delle azioni di Societa del Palazzo dei Congressi indicate al precedente articolo 3.5, da parte dei

tre soci Provincia, Rimini Holding e Camera di Commercio.

I.E.G. s.p.a. si impegna a pagare a Rimini Congressi il credito per il “dividendo straordinario 2014” e il

credito per il “dividendo aggiuntivo 2016", indicati al precedente articolo 3.3, lettera “a.2”, ammontanti

complessivamente ad €.2.250.882,00 (valore periziato) come segue:
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a) per circa €.1.620.000,00, corrispondenti all’attuale debito residuo del “credito di finanziamento”,
attraverso la cessione del credito medesimo, in modo che Rimini Congressi possa poi compensare
tale credito con i futuri aumenti di capitale sociale della Societa del Palazzo dei Congressi che
dovra ancora sottoscrivere e che, conseguentemente, il credito in questione risulti integralmente
estinto;

b) per la differenza, pari a circa €.630.000,00, in denaro, entro 30 giorni dalla data in cui Rimini
Congressi avra ricevuto, con il conferimento dalla Provincia, il relativo credito.

3.8 I.E.G. siimpegna a corrispondere alla Provincia di Rimini i dividendi ordinari deliberati negli anni 2015
(dividendo 2014) e 2016 (dividendo 2015) di cui al precedente articolo 3.4, lettere “a” e “b”, entro 30
giorni dalla data del conferimento, in Rimini Congressi, delle azioni di I.E.G. da parte della Provincia di
Rimini e a corrispondere alla Provincia, entro il 31/12/2017, il “dividendo ordinario 2016” e il “dividendo
straordinario 2017” di cui al precedente articolo 3.4, lettere “c” e “d”, che verranno deliberati nel 2017.

3.9 Rimini Congressi si impegna a deliberare favorevolmente, entro 30 giorni dall’ottenimento delle risorse
indicate alle successive lettera “b” e “c”, un aumento di capitale sociale di Societa del Palazzo dei
Congressi di €.10.200.000,00, a liberazione del quale utilizzera:

a) per €.4.216.340,37 il “credito di finanziamento” vantato verso la stessa, indicato al precedente
articolo 2.1, lettera “t.3”;

b) per €.2.250.882,00 il conferimento ricevuto dalla Provincia (e “pagato” da I.E.G.”), indicato al
precedente articolo 3.7;

c) per €.3.731.805,00 il “dividendo straordinario 2017” (per la quota del 57,843%) che verra deliberato
dallassemblea dei soci di I.E.G. nel corso dell'ano 2017;

d) per€.972,76 risorse proprie.

3.10 Le Parti si danno reciprocamente atto che la determinazione definitiva del costo di realizzazione del
Nuovo Centro Congressi potra avvenire solamente dopo che sara stato definito il contenzioso legale
con la ditta appaltatrice e qualora emergesse, al termine del contenzioso, la necessita di ulteriori
risorse per finanziare tale costo, le parti medesime definiranno di comune accordo le modalita di
reperimento delle ulteriori risorse, escludendo fin da ora di gravare sui bilanci dei quattro soci pubblici
(Provincia, Comune, Rimini Holding e Camera di Commercio), e, qualora non si addivenisse alla
definizione di una modalita sostenibile per il finanziamento delle predette ulteriori risorse, convengono
fin da ora di votare favorevolmente, nellassemblea dei soci di Rimini Congressi, I'autorizzazione al
relativo organo amministrativo, a procedere all’alienazione, da parte di Rimini Congressi, di un’ulteriore
quota di azioni di I.LE.G., anche in assenza di intervenuto perfezionamento della quotazione in borsa dei
titoli della stessa, il cui ricavato sara destinato a finanziare i predetti oneri nei confronti della ditta
appaltatrice dei lavori di realizzazione del Nuovo Centro Congressi.

3.11 Rimini Congressi riconosce che, una volta che la Provincia avra dato completa attuazione agli impegni
assunti al precedente articolo 3.3 del presente atto, Comune, Rimini Holding, Camera di Commercio e
Provincia avranno dato completa attuazione agli impegni da essi assunti con le rispettive “lettere di
patronage” del giugno 2010 indicate al precedente punto g delle premesse e, conseguentemente,
Rimini Congressi non avra piu nulla da pretendere dai medesimi in relazione a tali “lettere”.

Articolo 4 - altre pattuizioni
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4.1 Per quanto non espressamente previsto nel presente atto, restano ferme e valide le pattuizioni previste
nell’accordo originario e nei relativi primo, secondo e terzo supplemento.

Articolo 5 - durata

5.1 Il presente atto restera efficace fino alla relativa completa attuazione.

Articolo 6 - allegati

6.1 Al presente atto viene allegato, sotto la lettera “A”, a formarne parte integrante e sostanziale, il
documento denominato “Riepilogo situazione patrimoniale di Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a.
da bilancio al 31/12/2016".

Provincia di Rimini (Isabella Magnani)

Comune di Rimini (Mattia Maracci)

Rimini Holding s.p.a. (Paolo Faini)

Camera di Commercio della Romagna (Fabrizio Moretti) ;

Rimini Congressi s.r.l. (Marino Gabellini)

I.LE.G. s.p.a. (Lorenzo Cagnoni) ;

Societa del Palazzo dei Congressi s.p.a. (Marino Gabellini)
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Rimini Congressi S.r.l,
.k
Relazione illustrativa dell’ Amministratore Unico di Rimini Congressi S.r.l. (la “Societd”) sulla
proposta di aumento del capitale sociale mediante nuovi conferimenti in natura con esclusione
del diritto di opzione e ulteriore proposta di aumento del capitale sociale mediante nuovi
conferimenti in natura da parte dei Soci, con parziale esclusione del diritto di opzione, ex art.
2481-bis, Codice Civile.
F A%
Premessa
Signori Soci,
sarete convocati in Assemblea per deliberare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2481-bis,
Codice Civile, in merito ad un aumento di capitale sociale mediante nuovi conferimenti diviso in
due tranche: _

- la prima consistente in un aumento del capitale sociale mediante conferimenti in natura per
complessivi nominali Euro 8.104.190,00 ¢ quindi da Euro 79.407.728,00 ad Euro
87.511.918,00, oltre ad Euro 2.212.177,00 di sovrapprezzo, con esclusione del diritto di
opzione per i soci Rimini Holding S.p.A. e Camera di Commercio della Romagna, che gia
hanno effettuato analoghi conferimenti in occasione della assemblea straordinaria della
societd del 22/12/2015 (con precisazione del fatto che il socio Camera di Commercio di
Rimini, nel frattempo, ¢ diventato Camera di Commercio della Romagna), e riservato al
socio Provincia di Rimini, che non aveva deliberato in occasione del precedente aumento di
capitale in natura, da liberare con le modalita in seguito meglio descritte;

- la seconda consistente in un ulteriore aumento del capitale sociale mediante nuovi
conferimenti in natura, per complessivi Euro 4.714.641,00 e quindi da Euro 87.511.918,00
ad Euro 92.226.559,00, oltre ad Euro 1.286.942,00 di sovrapprezzo, da offyirsi in opzione
agli attuali tre soci non proporzione alle loro quote di partecipazione e, pertanto, con
parziale esclusione del diritto di opzione, inscindibile e da liberare mediante conferimento
da parte di tutti i soci delle rispettive quote di partecipazione da loro direttamente detenute
nella Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A., il tutto con le modalita in seguito meglio
descritte.

Prima tranche di Aumento di Capitale Euro 79.407.728,00 ad Euro 87.511.918,00

I predetto aumento di capitale sociale & riservato al socio Provincia di Rimini (avendo gia
effettuato analoghi conferimenti in occasione dell’assemblea straordinaria del 22/12/2015 gli altri
due soci Rimini Holding S.p.A. e Camera di Commercio delia Romagna, all’epoca Camera di
Commercio di Rimini, in merito al relativo progetto di conferimento presentato dallo scrivente
amministratore unico) che lo potra sottoscrivere esclusivamente in natura mediante il conferimento:




- din. 2.230.165 azioni ordinarie rappresentative della partecipazione al capitale sociale della
societa Italian Exhibition Group S.p.A. (per brevita in prosieguo denominata anche IEG),
prive del diritto alla percezione dei seguenti dividendi, iscritti tra i crediti nel proprio
bilancio in quanto gia deliberati dall’assemblea di TEG: i) dividendo straordinario deliberato
nel 2014 di € 1.358.815,87 (valore arrotondato a € 1.358.816,00 nella perizia di cui in
appresso); ii) dividendo aggiuntivo deliberato nel 2016 di € 892.066,00; iii) dividendo
ordinario 2014 (deliberato nel 2015) di € 245.239,09; iv) dividendo ordinario 2015
(deliberato nel 2016) di € 356.917,20, nonché prive del diritto alla percezione dei seguenti
dividendi in corso di maturazione (che verranno deliberati dall’assemblea di IEG nel corso
del 2017), non ancora iscritti nei crediti in quanto non ancora maturato il diritto alla loro
percezione: a) dividendo ordinario 2016, presumibilmente di € 397.415,41; b) dividendo
straordinario 2017, ammontante, secondo la proposta approvata dal CdA di IEG in data
21/2/2017, ad € 537.099,50;

- del credito, vantaio dalla conferente, relativo alla percezione dei seguenti dividendi gia
deliberati dall’assemblea di IEG: i) dividendo straordinario deliberato nel 2014 di €
1.358.816,00; i1) dividendo aggiuntivo deliberato nel 2016 di € 892.066,00.

La presente relazione (“Relazione™) é redatta in conformitd alle previsioni di cui all’art. 2441,
comma 6, Codice Civile, che sono applicabili anche alle societd a responsabilitd limitata ai sensi
dell’art. 2481-bis, Codice Civile.

La societa che aumenta il capitale sociale
Rimini Congressi S.r.L. (in prosieguo, per brevitd, anche RC) ¢ una societa holding costituita fra il
Comune di Rimini (che vi partecipa mediante la societd unipersonale Rimini Holding S.p.A., in

prosieguo, per brevita, anche RH, interamente detenuta dalla stesso Ente), la Provincia di Rimini e
la Camera di Commercio della Romagna (in precedenza Camera di Commercio di Rimini) per la
detenzione delle partecipazioni in societd precipuamente operanti nei settori congressuale e
fieristico, nonché per il loro coordinamento tecnico e finanziario. La societi detiene infatti:
- Uuna partecipazione, rappresentata da n. 17.852.961 azioni, di nominali Euro 30.202.973,00
pari al 57,843% del capitale sociale di Italian Exhibition Group S.p.A.;
- una partecipazione, rappresentata da n. 57.187.174 azioni, di nominali Euro 57.187.174,00
pari al 69,89% del capitale sociale di Societs del Palazzo dei Congressi S.p.A.

Le azioni da conferire nella societd che aumenta il capitale sociale

Le azioni oggetto di conferimento sono rappresentative del capitale della societd Italian Exhibition
Group S.p.A., societd attiva sia nel settore congressuale che in quello fieristico: & proprietaria del
Quartiere Fieristico di Rimini e del Quartiere Fieristico di Vicenza che gestisce direttamente e
conduce in locazione il nuovo centro congressi della citta di Rimini e quello della citta di Vicenza.




Le azioni oggetto di conferimento sono prive del diritto alla percezione dei crediti per dividendi gia
deliberati dall’assemblea di IEG, nonché del diritto alla percezione dei dividendi che verranno
deliberati da IEG nel corso del 2017, secondo quanto analiticamente gia indicato in precedenza.
Quanto al diritto, rimasto in capo alla Provincia di Rimini ¢ quindi non conferito, alla percezione
del dividendo “straordinario” che verrd deliberato dall’assemblea di IEG nel corso del 2017, &
opportuno ricordare che, poiché ’originario diritto alla sua percezione derivava dalla deliberazione
assembleare assunta dai soci di Rimini Fiera in data 10/02/2010, che verra modificata secondo la
proposta gia approvata dal CdA di IEG in data 21/02/2017, esso maturera relativamente al numero
di azioni in propriet della Provincia alla data della richiamata delibera del 10/02/2010, e quindi, su
complessive n. 4.590.594 azioni.

Le azioni oggetto di conferimento sono state valutate da un esperto indipendente e di comprovata
capacita professionale, Dott. Stefano Santucci dottore commercialista iscritto all’Ordine di Milano,
che ha loro attribuito i valori che verranno analiticamente indicati nel prosieguo della presente
relazione.

I crediti per dividendi, gid deliberati, da conferire nella societd che aumenta il capitale sociale

Oltre alle sopra indicate Azioni, saranno oggetto di conferimento anche i crediti relativi ai seguenti
dividendi, gia deliberati dall’assemblea di IEG: i) dividendo straordinario, deliberato nel 2014, di €
1.358.815,87; ii) dividendo aggiuntivo, deliberato nel 2016, di € 892.066,00.

Il socio Conferente

1l socio conferente di questa prima tranche di aumento di capitale ¢ unicamente la Provincia di
Rimini la quale, in occasione della precedente proposta di aumento di capitale della societa
mediante conferimento delle azioni direttamente possedute dai soci in IEG, non assunse la relativa
delibera, diversamente da quanto fecero gli altri due soci Rimini Holding S.p.A. ¢ Camera di
Commercio di Rimini {oggi Camera di Commercio della Romagna). L’esclusione del diritto di
opzione per gli altri due soci Rimini Holding S.p.A. e Camera di Commercio della Romagna attiene
al fatto, come gia precisato, che essi hanno precedentemente provveduto ad analogo conferimento.

Le modifiche allo statuto della Societa
Per dare attuazione alla proposta di aumento di capitale sociale lo statuto defla societa Rimini

Congressi S.r.l. subird unicamente le modifiche conseguenti alla prevista variazione dell’entitd del
capitale sociale.

Le motivazioni dell’aumento del capitale sociale.
Sia la prospettata operazione di conferimento, che quella successiva di cui alla seconda tranche di
aumento di capitale sociale, sono propedeutiche:
a) al successivo aumento di capitale della controllata Societa del Palazzo dei Congressi

S.p-A., riservato unicamente al socia RC, di € 10,20 milioni, comprensivo del valore di




b)

sovrapprezzo, da liberarsi come segue: i) quanto ad € 4.216.340,37, mediante utilizzo del
credito vantato nei confronti della stessa SAPC ceduto da IEG a titolo di pagamento del
dividendo aggiuntivo 2016; ii) quanto ad € 2.250.881.87, mediante utilizzo del
corrispondente aumento di capitale in RC sottoscritto e liberato dal socio Provincia di
Rimini, di cui in precedenza; iii) quanto ad € 3.731.805,00 mediante utilizzo delle
corrispondenti risorse provenienti dall’introito del dividendo straordinario che verra
deliberato dall’assemblea di IEG, nel corso del 2017, a fronte della stipula del c¢.d. IV
Supplemento all’accordo per la realizzazione del nuovo Centro Congressi di Rimini; iv)
infine, quanto alla differenza di € 972,76, mediante utilizzo di disponibilita liquide delia
societd. Si reputa opportuno precisare che tale aumento di capitale ¢ finalizzato, in primo
luogo, all’estinzione del prestito infragruppo oggi esistente fra IEG e SdPC
dell’importo residuo di circa € 1,6 milioni (essendo gia stata estinta, da parte di IEG, alla
fine del 2016, la quota di € 4.216.340,37, avendo la medesima societa ceduto a RC, a titolo
di pagamento di parte del dividendo aggiuntivo 2016, il corrispondente importo del credito
da essa vantato nei confronti di SAPC), e, in secondo luogo, ad assicurare alla conirollata
SdPC le ulteriori risorse liquide, pari a circa € 4,4 milioni, indispensabili per far fronte
al pagamento del saldo di quanto dovuto al costrutiore del Palacongressi;

alla riduzione, da parte dei soci pubblici locali di RC, del numero delle partecipazioni
da loro detenute direttamente, cocrentemente con quanto previsto dalla recente evoluzione
della normativa in merito alle societa partecipate da enti pubblici;

all’attuazione, in maniera piu efficace ed economicamente piu conveniente, perché
nell’ambito di un unico progetto complessivo, della futura operazione di ulteriore
privatizzazione, del settore fieristico-congressuale, coerentemente con quanto
deliberato dagli Enti Locali soci: infatti, il conferimento, da parte di Provineia di Rimini,
dell’intera sua quota di partecipazione in IEG portera RC a raggiungere, complessivamente,
una partecipazione qualificata pari al 65,069% dell’intero capitale sociale di IEG.
Conseguentemente, RC potra cedere, in un prossimo futuro, fino ad una percentuale del
15,068% dell’intero capitale sociale senza perdere il controllo della societa
(conservando una partecipazione comunque superiore al 50% dell’intero capitale sociale),
libera da qualsiasi vincolo (non essendo queste quote gravate dal pegno che la societa ha
concesso a Unicredit su altre quote) e senza perdere la possibilitd di poter applicare la
normativa sul consolidato fiscale nazionale (permettendo quindi a RC ed a SdPC di
ottenere il ristorno da IEG del credito corrispondente al minor carico fiscale gravante sul
gruppo). Il sottoscritto considera concreta la possibilita di ritrarre, dalla futura cessione
di un pacchetto azionario di tale rilevante entita, una somma complessiva non inferiore
ad € 17 mln, tale da poter estinguere anticipatamente per non meno di € 15 mln, il
debito nei confronti di Unicredit (abbattendo quindi sensibilmente le risorse annue
necessarie all’ammortamento del debito residuo ed assicurando, attraverso il flusso dei

dividendi ordinari ritraibili dalla ridofta partecipazione in TEG, PPintroito annuo delle risorse
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indispensabili a tal fine) e tale da garantire la possibilita di destinare in favore di SAPC

non meno di € 2 min al fine di provvedere alla completa estinzione delle obbligazioni

contratte con I’impresa costruttirice il nuovo Palacongressi.
Va, altresi, doverosamente ricordato che, nel corso dell’anno 2014, gli Enti Soci di RC hanno
assunto delibere con le quali si forniva a questa societd (e, relativamente alle quote di
partecipazione nel settore fieristico-congressuale direttamente all’epoca possedute, anche ai
rispettivi Enti) I'indirizzo di avviare un processo di privatizzazione del settore fieristico e
congressuale finalizzato al perseguimento di uno specifico interesse pubblico, ossia “... consentire
a Rimini Congressi s.r.l.:

1) Danticipata estinzione, totale o parziale, del mutuo da essa contratto con Unicredit per la
realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini;

2} Uadempimento degli obblighi da essa assunti con i precedenti atti (e di quelli che dovesse
eventualmente assumersi in futuro) di sottoscrivere successivi aumenti del capitale sociale
della “Societd del Palazzo dei Congressi Sp.A.” a copertura anche parziale degli oneri
sostenuti dalla medesima per la realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini...”.

Si evidenzia, pertanto, come la prospettata operazione, fornira a RC, nel suo complesso, le
risorse necessarie per attendere proficuamente sia al regolare ammortamento del mutuo
contratto con Unicredit, sia a poter trasferire nella disponibilita della controllata SdPC le
risorse necessarie per provvedere all’estinzione dei debiti contratti per Pedificazione del
nuovo Palacongressi di Rimini: il tutto senza gravare ulteriormente sulle casse degli Enti
pubblici locali soci della societa ¢ senza che ricada su questi ultimi, come sarebbe successo nel
€aso in cui avessero mantenuto partecipazioni dirette in IEG, il rischio connesso ad esiti non
soddisfacenti di frazionate operazioni di cessione dei loro rispettivi pacchetti di
partecipazione.

Per quanto attiene al socio Provincia di Rimini, risulta evidente che, attraverso le sopra
rappresentate operazioni di sottoscrizione dell’aumento di capitale di RC, lo stesso Ente realizzera,
oltre a quanto sin qui detto, altri tre importanti obiettivi, ossia, in primo luogo, adempiere, seppur
tardivamente, alle obbligazioni assunte con il richiamato Accordo per la realizzazione del Palazzo
dei Congressi di Rimini e con i successivi supplementi (evitando quindi qualsiasi possibile azione
da parte degli altri sottoscrittori); in secondo luogo, cosi come gia fatto dagli altri due soci di RC,
liberarsi da qualsiasi altra obbligazione assunta al momento dell’assunzione, da parte di RC, del
mutuo Unicredit; ed, infine, introitare, nel corso dell’anno 2017, risorse liquide per circa € 1,5
milioni da utilizzare per 1 propri fini istituzionali.

In altre parole, si pud affermare che, con I’operazione qui in commento, gli Enti pubblici locali,
potrebbero raggiungere, i seguenti risultati: a) centrare, in anticipo sui tempi programmati,
Pobiettivo primario, individuato a supporto della decisione di privatizzaziene, di introitare,
sia le risorse necessarie a garantire il regolare ammortamento del mutuo contratto con
Unicredit, sia le risorse necessarie per provvedere all’estinzione dei debiti contratti per

Yedificazione del nmovo Palazzo dei Congressi di Rimini; b) estinguere, in modo definitivo,




ogni ulteriore obbligazione contratta precedentemente al fine di garantire le eventuali risorse
necessarie agli impegni di cui al punto precedente; ¢) evitare che, anche a seguito di esiti non
soddisfacenti degli autonomi percorsi di privatizzazione che sarebbero altrimenti costretti ad
avviare mantenendo partecipazioni dirette in IEG, siano richiesti, a carico dei rispettivi
bilanci pubblici, interventi in favore di RC e/o di SdPC; d) infine, avere la concreta possibilita
di realizzare un’ulteriore fase del processo di razionalizzazione delle proprie partecipazioni
facendo confluire tutte le partecipazioni del settore fieristico congressuale, precedentemente
possedute, nella sub-holding RC.

Va, ulteriormente, evidenziato che il raggiungimento degli obiettivi gestionali descritti & soggetto a
due rischi che vengono di seguito esaminati.

I primo rischio & relativo all’esito del processo di privatizzazione da realizzarsi attraverso la
futura cessione dei titoli della controllata IEG.

In altri termini, la somma effettivamente ritraibile dalla cessione del pacchetto di partecipazione del
15% circa in IEG, potrebbe essere inferiore all’ammontare netto complessivo preso a riferimento
per realizzare gli obiettivi gestionali di ritrarre le risorse complessivamente necessarie per attendere
proficuamente sia al regolare ammortamento del mutuo contratto con Unicredit, sia a poter
trasferire nella disponibilitd della controllata SAPC le risorse necessarie per provvedere
all’estinzione dei debiti contratti per I’edificazione del nuovo Palazzo dei Congressi di Rimini.

A tal proposito occorre precisare che la somma netta che si & assunto di incassare dalla vendita
della predetta partecipazione ammonta ad € 17 mln, al netto di eventuali oneri di intermediazione. Il
provento qui considerato corrisponde ad una valutazione complessiva dell’intera controllata IEG
SpA pari a circa € 119 mln: se si considera che la valutazione peritale redatta dal Prof. Stefano
Santucci ai sensi dell’art. 2465, C.C., per il conferimento da parte della Provincia, quantifica il
valore complessivo della societa in circa € 125,6 min e che, nella relazione redatta dal sottoscritto
per illustrare I’operazione di aggregazione fra Fiera di Rimini e Fiera di Vicenza, tenuto conto
dell’aggregato dei principali indicatori della nuova realtd relativo al bilancio 2017, si era assunto
come valore prudenziale della nuova realta, la cifra di € 130 mln, ci si rende conto che la stima qui
assunta € una stima estremamente prudenziale e che il valore effettivo ritraibile dalla cessione di
questo pacchetto azionario potrebbe portare, pil facilmente, ad incassare una cifra superiore a
quella ipotizzata: si pué, in altri termini, concludere che il rischio qui in commento & minimo.

In ogni caso, al verificarsi di tale evenienza negativa, si propone ai Soci, fin d’ora, di dare
preminenza all’abbattimento del debito residuo con Unicredit, per I’importo massimo che sara
concretamente possibile, al fine di mettere definitivamente in sicurezza [’ammortamento del mutuo
in essere.

Il secondo rischio attiene all’esito della causa in corse tra SAPC e la societa costruttrice il
nuovo Palazzo dei Congressi di Rimini: il debito attualmente iscritto mel bilancio di SdPC
ammonta ad € 9,9 milioni circa ma, a seconda dell’esito della causa, potra aumentare ovvero
diminuire.

Tenuto conto delle risultanze della perizia del CTU, depositata nello scorso mese di ottobre, il team




di legali di SAPC reputa realistico un esito favorevole per la societd con conseguente
diminuzione del predetto debito complessivo.

In considerazione: i) delle risorse liquide che RC sara in grado di conferire a SAPC a fronte delle
operazioni prospettate nella presente relazione (€ 4,4 mln); ii) della restituzione a SAPC di risorse
temporaneamente trattenute da RC per circa € 1 mln e iii) delle risorse residue (una volta estinto
anticipatamente il mutuo Unicredit) da poter destinare a SAPC, ritraibili dalla cessione dell’intero
pacchetto azionario in precedenza descritto, (prudenzialmente assunte in circa € 1,6 mln anziché € 2
min), ne deriva che la controllata SdPC sara in grado, con risorse autonome, di provvedere
all’integrale pagamento di un debito residuo complessivo non superiore ad € 7 min.

Assumendo, prudenzialmente, I’ipotesi negativa che, a fronte di quanto verra deciso dal Tribunale
(la cui sentenza di primo grado ¢ attesa entro la fine del corrente esercizio), le residue risorse messe
a disposizione di SdPC, con le operazioni in precedenza illustrate, non fossero sufficienti a pagare
integralmente il debito contratto per la costruzione del Palazzo dei Congressi (perché questo debito
residuo risulti maggiore di € 7 mln), I’amministratore unico di SAPC potra intervenire (grazie alle
risorse comunque introitate) mediante: i) un ulteriore ricorso al credito bancario che permetta di
introitare la differenza occorrente per I’estinzione del predetto debito; ii) la formulazione al
creditore di una proposta transattiva, anche al fine di evitare ulteriori gradi di giudizio, estinguibile
con le risorse a disposizione; iii) in alternativa all’ipotesi precedente, la formulazione al creditore di
una proposta di pagamento dilazionato del debito residuo.

Si evidenzia, in ogni caso, che queste ultime ipotesi ora formulate saranno concretamente possibili
in quanto SAPC, come risultanie dalla serie storica dei bilanci approvati, ha una gestione
finanziariamente positiva, ossia tale da assicurare un ammontare complessivo di entrate superiore
rispetto alle uscite complessive (tale soluzione si ritiene possibile fino ad un debito residuo
complessivo pari a quello oggi risultante in bilancio di € 9,9 mln).

Da ultimo, nella denegata ipotesi che il debito residuo complessivo risulti superiore ad € 9,9 min e,
pertanto, nel caso in cui anche le sopra rappresentate ipotesi non fossero sufficienti a garantire
I’estinzione del debito contratto per la costruzione del Palazzo dei Congressi di Rimini (evenienza
che al momento, per quanto detto, si tende ad escludere), nel richiamato intento di evitare il ricorso
a risorse pubbliche, cosi come indicato nel testo del IV Supplemento, si & chiesto ai Soci di
impegnarsi, fin da ora, ad autorizzare I’amministratore unico di RC a procedere con la vendita di
un’altra quota di partecipazione al capitale di IEG, anche se cid dovesse portare la residua
partecipazione di RC alla maggioranza relativa (ossia inferiore al 50% del capitale), al fine di
trasferire a SAPC le risorse occorrenti alla totale estinzione del richiamato debito.

Si puo pertanto concludere che:

a) le prospettate operazioni, pur a fronte dei rischi gravanti sutle assunzioni sviluppate
per il raggiungimento degli obiettivi indicati, non possono essere considerate
imprudenti, ovvero azzardate, ovvero ancora tali da compromettere Pintegrita
patrimoniale della societa;

b) sono stati diligentemente e compiutamente valutati i rischi delle medesime operazioni,




individuando anche ipotesi alternative tali da permettere, comunque, il
raggiungimento degli obiettivi perseguiti;

in definitiva, le prospettate operazioni vengono sottoposte all’approvazione dei Soci
nell’interesse stesso della societa.

Elementi essenziali dell’aumento del capitale sociale.

Come pili sopra indicato oggetto del conferimento relativo alla prima tranche di aumento di capitale
sociale sono sia le azioni di Italian Exhibition Group S.p.A. detenute dalla Provincia di Rimini,
nonché il credito relativo ai dividendi, straordinario 2014 e aggiuntivo 2016, la cui distribuzione &
gid stata deliberata dall’assemblea di IEG.

Pil precisamente, il socio Provincia di Rimini conferira:

n. 2.230.165 azioni ordinarie rappresentative della partecipazione al capitale sociale della
societa Italian Exhibition Group S.p.A. rappresentanti una quota pari al 7,225% del suo
capitale sociale, prive del diritto alla percezione dei seguenti dividendi, iscritti tra i crediti
nel proprio bilancio in quanto gid deliberati dall’assemblea di IEG: 1) dividendo
straordinario deliberato nel 2014 di € 1.358.815,87; ii) dividendo aggiuntivo deliberato nel
2016 di € 892.066,00; iii) dividendo ordinario 2014 (deliberato nel 2015) di € 245.239,09;
iv) dividendo ordinario 2015 (deliberato nel 2016) di € 356.917,20, nonché prive del diritto
alla percezione dei seguenti dividendi in corso di maturazione (che verranno deliberati
dall’assemblea di IEG nel corso del 2017), non ancora iscritti nei crediti in quanto non
ancora maturato 1l diritto alla loro percezione: a) dividendo ordinario 2016, presumibilmente
di € 397.415,41; b) dividendo straordinario 2017, ammontante, secondo la proposta
approvata dal CdA di IEG in data 21/2/2017, ad € 537.099,50;

il credito, vantato dalla conferente, relativo ai seguenti dividendi (che, come precisato, non
hanno concorso alla valorizzazione delle conferende azioni essendo iscritti, come debiti di
importo corrispondente nelle scritture della partecipata IEG): i) dividendo straordinario,
deliberato dall’assemblea ordinaria del 29/12/2014 di € 1.358.816,00; i1) dividendo
aggiuntivo, deliberato dall’assemblea ordinaria del 28/10/2016, di € 892.066,00, per un
totale di € 2.250.882,00.

Le azioni ed i crediti oggetto di conferimento sono stati valutati da un esperto indipendente e di

comprovata capacitd professionale, Dott. Stefano Santucci doftore commercialista iscritto
all’Ordine di Milano che, a sensi dell’art. 2465, Codice Civile, ha attribuito i seguenti valori:

alle azioni di IEG S.p.A. un valore netto di € 8.065.485,00, corrispondente ad un valore
lordo complessivo di oltre € 9.000.000,00 (a sua volta corrispondente ad un valore di circa
Euro 125,6 milioni per I’intero e ad un valore unitario di Euro 4,07 circa), arrotondato ad €
9.000.000,00, dal quale sono stati poi dedotti i corrispondenti valori dei diritti alla
percezione di taluni dividendi (dividendo, formato da utili 2016, da deliberarsi nel corso del
2017 e dividendo straordinario da deliberarsi nel 2017 a fronte della proposta approvata dal




CdA della societd in data 21/02/2017) che, non venendo conferiti, rimarranno nella
disponibilita giuridica (ed economica) della conferente;

» al credito complessivo corrispondente al diritto di percezione dei dividendi
straordinario 2014 e aggiuntive 2016, di complessivi € 2.250.882,00, pari al valore
nominale di tali dividendi.

Alla luce dei valori attribuiti dal perito ai beni e diritti di credito oggetto di conferimento, il valore
complessivo degli asset oggetto di conferimento ammonta ad € 10.316.367,00.

L’esperto nella sua relazione di stima ha utilizzato per la valutazione del capitale economico di
Italian Exhibition Group S.p.A. (corrispondente al fair value), il metodo dei prezzi fatti in
transazioni precedenti (fra parti autonome e indipendenti), opportunamente rettificati per tenere
conto di elementi intervenuti successivamente alla determinazione del suddetto prezzo.

Viceversa, per quanto attiene al credito complessivo relativo alla percezione dei suindicati
dividendi, ¢ stato utilizzato il metodo del valore nominale.

Lo scrivente amministratore ritiene corretta la scelta e ’applicazione dei metodi utilizzati dal perito
incaricato in relazione ai singoli asset oggetto di conferimento; va rilevato che la perizia
dell’esperto stabilisce il limite superiore dell’importo dell’aumento del capitale sociale di RC

comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo.

!
Determinazione del valore economico di Rimini Congressi S.r.l1 ai fini della determinazione

dell’eventuale sovrapprezzo.

Per quanto attiene la valutazione del capitale economico di Rimini Congressi S.r.l., da assumere
esclusivamente ai fini della determinazione dell’eventuale sovrapprezzo, lo scrivente
amministratore unico ha assunto il valore del patrimonio netto risultante dal bilancio preconsuntivo
chiuso al 31.12.2016, approvato dall’assemblea dei Soci in data 23/12/2016, debitamente rettificato
per tener conto delle eventuali plusvalenze ¢ minusvalenze implicite esistenti rispetto al valore
contabile delle partecipazioni detenute, dalla Societa, nelle due societa controllate, che costituiscono
gli umici asset di proprieta.

Sul presupposto che le partecipazioni oggetto di conferimento valutate dal perito incaricato Dott.
Stefano Santucci sono rappresentative del capitale sociale di IEG S.p.A. della quale Rimini
Congressi S.r.l. gia detiene una quota di maggioranza, lo scrivente ha assunto valori di seguito

indicati.

Valore di Rimini Fiera Sp.A.
1] perito dott. Stefano Santucci ha attribuito alle azioni oggetto di conferimento un valore unitario di
FEuro 4,07 che comporta un valore complessivo della societa di circa Euro 125,6 milioni (da
rettificarsi in aumento con ’utile in corso di formazione per 1’anno 2016 di oltre € 6.000.000);
Rimini Congressi detiene n° 17.852.961 azioni di Italian Exhibition Group S.p.A. pari al 57,843%
del capitale sociale della societa.




Le azioni gia in capo a Rimini Congressi esprimono dunque un valore maggiore di guello indicato
dal perito che, dal canto suo, ha valutato un pacchetto di minoranza; infatti, le azioni in proprieta di
Rimint Congressi esprimono tranquillamente, secondo la dottrina e la prassi piu qualificata, un
premio di maggioranza che, ai fini che qui interessano, viene assunto in misura pari al 25%. Il
“premio di maggioranza” va necessariamente determinato per valorizzare i particolari vantaggi
connessi alla detenzione della partecipazione maggioritaria ¢ quindi per tener conto dei diritti
acquisiti attraverso la partecipazione rappresentati, in particolare, dal controllo dell’assemblea
ordinaria e dall’influenza dominante sull’assemblea straordinaria ¢ dal conseguente potere di
indirizzo della gestione dell’impresa controllata, ivi compreso quello attinente alla nomina dei
componenti I’organo esecutivo e, pitr in generale, del management delia societa.

Poiché, come detto, Rimini Congressi detiene il controllo di IEG, ai fini della determinazione del
sovrapprezzo, il valore della partecipazione in IEG di proprieta di Rimini Congressi S.r.l. ante
conferimento ¢ stato quindi assunto in misura pari ad Euro 90.826.939,00 (valore arrotondato
all’unita di euro), corrispondente al valore per azione indicato dal perito rettificato per tener conto
dell’indicato premio di maggioranza; tale valore & maggiore di Euro 17.090.005,00 rispetto a quello
di carico di Euro 73.736.934,00.

Valore di Societi del Palazzo dei Congressi S.p.A.

Con riferimento al valore da attribuire alla quota di partecipazione detenuta dalla societa Rimini
Congressi S.r.l. nella Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A. lo scrivente Amministratore Unico,
premesso che le partecipazioni direttamente detenute dai Soci della Societa nella stessa sono state
anch’esse oggetto di valutazione da parte del perito dott. Stefano Santucci (per I’operazione relativa
alla seconda tranche di aumento di capitale di cui in seguito), ritiene corretto assumere, cosi come
fatto dal perito, un valore pari al patrimonio netto contabile risultante dal progetto di bilancio
d’esercizio chiuso al 31/12/2016, approvato con propria determina del 31/03/2017
dal}l’ Amministratore Unico della societa partecipata; tale bilancio evidenzia un patrimonio netto di
Euro 64.954.617,00. Tale valore rappresenta il valore del capitale economico attribuibile al 100%
delle azioni della Societa del Palazzo dei Congressi SpA che, suddiviso sulle 81.825.549 azioni che
formano il capitale sociale della societa (di cui n. 81.684.374 azioni di tipo A ¢ n. 141.175 azioni di
tipo B), determina un valore economicamente attribuibile per azione pari a € (,793818285. Tenuto
conto che Rimini Congressi Srl detiene n. 57.187.174 azioni (di tipo A), ne consegue che il valore
economico della partecipata di spettanza di Rimini Congressi ¢ pari a € 45.396.224,00 (valore
arrotondato all’unita di euro).

Tenuto conto altresi che la partecipazione & iscritta, nell’ultimo bilancio di preconsuntivo relativo
all’esercizio 2016, approvato dall’assemblea dei Soci di Rimini Congressi in data 23/12/2016, ad un
valore di € 50.003.195,00, ne deriva, unicamente ai fini della determinazione del sovraprezzo, una
rettifica negativa del valore della partecipazione in Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A. pari ad
€ 4.606.971,00 (arrotondata all’unita di euro).
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Pertanto il valore del capitale economico di Rimini Congressi assunto ai fine del raffronto con
quello oggetto di conferimento per determinare I’aumento di capitale sociale risulta essere di euro
101.083.423,00 come si evince dal prospetto sotto riportato:

Rimini Congressi s.r.],

Patrimonio netto contabile al 31/12/2016 € 88.600.389,00
Rettifica valore della partecipazione in IEG S.p.A. € 17.090.005,00
Rettifica valore della partecipazione in SAPC S.p.A. € - 4.606.971.00
Valore del capitale economice di Rimini Congressi € 101.083.423,00

per la determinazione del SOVIapprezzo

Lo scrivente Amministratore Unico propone quindi:

¢ che il valore della societd conferitaria Rimini Congressi S.rl. venga assunto in Euro
101.083.423,00, a fronte di un capitale sociale di nominali Euro 79.407.728,00, con un
conseguente rapporto tra valore economico e capitale sociale pari a 1,272967
(101.083.423,00/79.407.728,00),

¢ che per il valore delle partecipazioni e dei diritti oggetto di conferimento vengano assunti i
valori espressi dall’esperto indipendente e che, sulla base di detti valori, I’apporto della
Provincia di Rimini sia pari ad Euro 8.065.485,00 per quanto attiene al valore della
partecipazione in IEG SpA, e pari ad Euro 2.250.882,00, il tutto per un valore complessivo
del conferimento di Euro 10.316.367,00;

e che a fronte dell’apporto complessivo di Euro 10.316.367,00 Rimini Congressi S.r.l. emetta
nuove quote per complessivi Euro 8.104.190,00 con una differenza complessiva, rispetto al
valore nominale dell’aumento di capitale, di Euro 2.212.177,00;

* che le nuove quote che verranno emesse siano della medesima categoria di quelle gia in
circolazione e che abbiano godimento regolare a partire dalla data di effetto dell’operazione
di aumento di capitale.

Allocazione del sovrapprezzo generato dall’operazione di aumento di capitale
La differenza algebrica fra il valore di conferimento delle azioni e dei diritti conferiti dalla
Provincia di Rimini (Euro 10.316.367,00) rispetto al valore nominale dell’aumento del capitale
sociale di Rimini Congressi (Euro 8.104.190,00) che sard assegnato al socio conferente, pari ad
Euro 2.212.177,00 si propone venga imputata a riserva sovrapprezzo.

Determinazione del valore dell’aumento del capitale sociale
Lo Scrivente, preso in considerazione il valore di conferimento ed il valore economico della
Societa, determinata I’entita dell’aumento di capitale sociale da deliberare per effetto del
conferimento da parte della Provincia di Rimini delle partecipazioni e dei diritti sopra indicati,
propone di deliberare un aumento di capitale sociale da Euro 79.407.728,00 fino ad Euro
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87.511.918,00, con un incremento di Euro 8.104.190,00, mediante emissione di quote societarie del
valore nominale di 1 Euro cadauna, con godimento dalla data di effetto dell’operazione di aumento
di capitale, da assegnare al socio conferente, oltre ad Euro 2.212.177,00 di sovrapprezzo.

Seconda proposta di Aumento di Capitale Euro 87.511.918,00 ad Euro 92.226.559,00

Una volta eseguito 1’aumento di capitale con conferimento di beni in natura sopra illustrato, ai Soci
nella medesima riunione assembleare, sara sottoposta una seconda proposta di aumento di capitale
sociale per complessivi Euro 6.001.583,00 consistente nell’aumento del capitale sociale di Euro
4.714.641,00 e quindi da Euro 87.511.918,00 ad Euro 92.226.559,00, oltre ad Euro 1.286.942,00
di sovrapprezzo, da offrirsi in opzione agli attuali tre soci non in proporzione alle loro quote di
partecipazione e, pertanto, con parziale esclusione del diritto di opzione, inscindibile e da liberarsi
mediante conferimento da parte ciascuno dei tre soci Rimini Holding, Provincia di Rimini e Camera
di Commercio della Romagna, delle azioni da loro rispettivamente e direttamente detenute nella
Societd del Palazzo dei Congressi S.p.A. e, pertanto: a) da parte del socio Rimini Holding, di n.
3.686.800 azioni ordinarie (di categoria A); b) da parte del socio Provincia di Rimini, di n.
3.686.800 azioni ordinarie (di categoria A); infine, ¢) da parte del socio Camera di Commercio della
Romagna, di n. 186.800 azioni ordinarie (di categoria A).

La societa che aumenta il capitale socigle

Trattandosi della seconda tranche dell’aumento di capitale precedentemente descritto, la societa che
aurnenta il capitale sociale & sempre Rimini Congressi S.1.1., in precedenza identificata.

Le azioni da conferire nella societa che aumenta il capitale sociale

Le azioni oggetto di conferimento sono rappresentative del capitale della Societd del Palazzo dei
Congressi S.p.A., societa proprietaria dell’immobile adibito a nuove Palazzo dei Congressi della
cittd di Rimini.

Le azioni oggetto di conferimento, tutte ordinarie ¢ pertanto di categoria A, sono state valutate dal
medesimo Dott. Stefano Santucci, in precedenza identificato, che ha loro attribuito i valori che
verranno analiticamente indicati nel prosieguo della presente relazione.

Isoci Conferenti

I soci conferenti di questa seconda tranche di aumento di capitale sociale sono tutti gli attuali soci
della societa: si precisa che I’aumento di capitale proposto & con parziale esclusione del diritto di
opzione, poiché i soci non lo sottoscriveranno in proporzione alle partecipazioni da essi possedute,
bensi conferendo le intere quote di partecipazione da loro stessi direttamente detenute nella Societa
del Palazzo dei Congressi S.p.A., secondo quanto gia detto.

Le modifiche allo statuto della Societd
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Per dare attuazione alla proposta di aumento di capitale sociale lo statuto della societd Rimini
Congressi S.r.L. subira unicamente le modifiche conseguenti alla prevista variazione dell’entitd del
capitale sociale.

Le motivazioni dell’aumento del capitale sociale,
Per quanto riguarda le motivazioni di questa seconda tranche di aumento di capitale si richiamano le
motivazioni gia illustrate in merito alla prima tranche di aumento di capitale potendosi ben rilevare,
dal loro complesso, come entrambe le operazioni di aumento di capitale qui proposte facciano parte
di un disegno unitario con gli obiettivi gestionali puntualmente indicati in precedenza.

Elementi essenziali dell’aumento del capitale sociale.
Come gia indicato, oggetto del conferimento relativo alla seconda tranche di aumento di capitale
sociale sono esclusivamente le azioni ordinarie (ossia di categoria A) di Societd del Palazzo dei
Congressi 8.p.A. direttamente detenute dai tre soci, Rimini Holding, Provincia di Rimini e Camera
di Commercio della Romagna.
Piu precisamente:

* il socio Rimini Holding conferira n. 3.686.800 azioni ordinarie rappresentative della
partecipazione al capitale sociale della Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A.
rappresentanti una quota pari al 4,51% del suo capitale sociale;

* il socio Provincia di Rimini conferira n. 3.686.800 azioni ordinarie rappresentative della
partecipazione al capitale sociale della Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A.
rappresentanti una quota pari al 4,51% del suo capitale sociale;

e il socio Camera di Commercio della Romagna conferira n. 186.800 azioni ordinarie
rappresentative della partecipazione al capitale sociale della Societd del Palazzo dei
Congressi S.p.A. rappresentanti una quota pari al 0,23% del suo capitale sociale.

Le azioni oggetto di conferimento sono state valutate, nella medesima perizia gia citata, dal Dott.
Stefano Santucci che, a sensi dell’art. 2465, Codice Civile, ha attribuito i seguenti valori:

® a ciascuno dei pacchetti azionari direttamente posseduti dai soci Rimini Holding e
Provincia di Rimini, un valore di Euro 2.926.649,00;

¢ al pacchetto azionario direttamente posseduto dal socio Camera di Commercio deila
Romagna, un valore di Euro 148.285,00.

Alla luce dei valori attribuiti dal perito ai beni oggetto di conferimento, il valore complessive degli
asset oggetto di conferimento ammonta ad Eure 6.001.583,00.

L’esperto nella sua relazione di stima ha utilizzato per la valutazione del capitale economico di
Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A. (corrispondente al fair value), il metodo patrimoniale
semplice attribuendo, pertanto, un valore complessivo di € 64.954.617,00.

Lo scrivente amministratore ritiene corretta la scelta e I’applicazione de! metodo utilizzato dal
perito incaricato; va rilevato che la perizia dell’esperto stabilisce il limite supertore dell’importo

dell’aumento del capitale sociale di RC comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo.
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Per quanto riguarda la determinazione dell’entitd dell’aumento di capitale si precisa che si sono

utilizzati i medesimi criteri, metodologie e, quindi, valori sopra indicati (ai quali si fa rimando).

Conseguentemente lo scrivente Amministratore Unico propone:

che la seconda proposta di aumento di capitale sociale sia inscindibile;
che, facendo riferimento ai valori sopra gia indicati come modificati a seguito dell’avvenuta
effettuazione della prima tranche di aumento in precedenza esposto, il valore della societa
conferitaria Rimini Congressi S.r.l. venga assunto in Euro 111.399.790,00 a fronte di un
capitale sociale di nominali Euro 87.511.918,00, con un conseguente rapporto tra valore
economico ¢ capitale sociale pari a 1,272967 (111.399.790,00/87.511.918,00);
che per il valore delle partecipazioni oggetto di conferimento, nella seconda tranche di
aumento di capitale, vengano assunti i valori espressi dall’esperto indipendente e che, sulla
base di detti valori, I’apporto complessivo dei soci sia pari ad Euro 6.001.583,00, ovvero sia
pari ad Euro 2.926.649,00 per il socic Rimini Holding, sia pari ad Euro 2.926.649,00 per il
socio Provincia di Rimini e, infine, sia pari ad Euro 148.285 per il socio Camera di
Commercio della Romagna,
che a fronte del conferimento complessivo di Euro 6.001.583,00 Rimini Congressi S.r.L
emetta nuove quote societarie per complessivi Euro 4.714.641,00, con una differenza
complessiva, rispetto al valore nominale dell’ aumento di capitale, di Euro 1.286.942,00;
che le nuove quote siano subito sottoscritte dai soci nelle seguenti entita:

i.  Rimini Holding S.p.A.: Euro 2.299.077,00;

ii. Provincia di Rimini: Euro 2.299.077,00;
iii. Camera di Commercio di Rimini: Euro 116.487,00;
che le nuove quote che verranno emesse siano della medesima categoria di quelle gia in
circolazione e che abbiano godimento regolare a partire dalla data di effetto dell’operazione
di aumento di capitale.

Allocazione del sovrapprezzo generato dall’operazione di aumento di capitale

La differenza algebrica fra il valore dei conferimenti che saranno effettuati (Euro 6.001.583,00)
rispetto al valore nominale dell’aumento del capitale sociale di Rimini Congressi (Euro
4,714.641,00), pari complessivamente ad Euro 1.286.942,00, si propone venga imputata a riserva

SOVIapprezzo e sara assegnata ai sotfoscrittori come segue:

i.  Rimini Holding S.p.A.: Euro 627.572,00 (pari ad Euro 2.926.649,00 — Euro

2,299.077,00);

ii. Provincia di Rimini: Euro 627.572,00 (pari ad Euro 2.926.649,00 - Euro
2.299.077,00);

ifi. Camera di Commercio di Rimini: Euro 31.798,00 (pari ad Euro 148.85,00 — Euro
116.487,00) .

Determinazione del valore del secondo aumento del capitale sociale
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Lo Scrivente, preso in considerazione il valore di conferimento ed il valore economico della
Societd, determinata Pentitd dell’aumento di capitale sociale da deliberare per effetto del
conferimento da parte dei soci Rimini Holding, Provincia di Rimini e Camera di Commercio della
Romagna delle partecipazioni rispettivamente possedute in Societd del Palazzo dei Congressi

S.p.A.,

sopra indicati, propone di deliberare un aumento di capitale sociale da Euro 87.51 1.918,00

(come aumnentato per effetio del primo aumento di capitale sociale) fino ad Euro 92.226.559,00, con
un incremento di Euro 4.714.641,00 mediante emissione di quote societarie del valore nominale di

1 Euro da assegnare ai soci come segue:

una quota di nominali Euro 2.299.077,00 per Rimini Holding;
una quota di nominali Euro 2.299.077,00 per Provincia di Rimini;
una quota di nominali Euro 116.487,00 per Camera di Commercio della Romagna;

il tutto oltre ad Euro 1.286.942,00 a titolo di Sovrapprezzo.

Nuova rappresentazione del capitale sociale di Rimini Congressi

A fronte delle prospettate due tranches di aumento di capitale sociale, al termine delle suddette, il
capitale sociale della societa Rimini Congressi sara attribuito ai soci come segue:

Rimini Holding, valore nominale di Euro 32.811.435,00, pari al 35,577%;

Provincia di Rimini, valore nominale di Euro 29.438.176,00, pari al 3 1,919%;

Camera di Commercio della Romagna, valore nominale di Euro 29.976.948,00, pari al 32,504%.

Allegati:

a)

Relazione illustrativa al prospetto contenente i dati sintetici compazati dei bilanci (conto
economico ¢ stato patrimoniale) e della relativa situazione finanziaria, di Rimini Congressi
Stl, alla data del 31/12 dei seguenti anni: definitivo 2015, preconsuntivo 2016, previsionale
2017, 2018, 2019;

Business Plan — Stato Patrimoniale;

Business Plan — Conto Economico;

Business Plan — Rendiconto Finanziario;

Perizia ex art. 2465, c. 1, C.C., per la valutazione delle partecipazioni e altri diritti conferiti
dalla Provincia di Rimini, dalla Camera di Commercio della Romagna e dalla societd Rimini
Holding S.p.A. nella societd Rimini Congressi S.r.l. redatta dal Prof. Stefano Santucci ed
asseverata in data 07/04/2017;

Documento per la determinazione del valore di mercato di area edificabile con sovrastante
fabbricato, in Rimini, via Emilia n. 129, redatto dall’Ing. Roberto Maria Brioli in data
15/02/2017, assunto dal CdA di LE.G. S.p.A. per la proposta di deliberazione, da sottoporre
all’approvazione da parte dell’assemblea dei soci, in merito alla distribuzione del dividendo
straordinario 2017,
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RIMINI CONGRESS! SRL

Relazione illustrativa al prospetto contenente i dati sintetici comparati dei hilanci
(conto economico e stato patrimoniale) e della relativa situazione finanziaria, di
Rimini Congressi Srl, alia data del 31/12 dei seguenti anni: definitivo 2015,
preconsuntivo 2018, previsionale 2017, 2018 e 2019, predisposto al fine di valutare
gli impatti economici e finanziari delle operazioni di conferimento, da parte del socio
Provincia di Rimini, dell’intera partecipazione detenuta in .LE.G. S5.p.A., nonché di
conferimento, da parte dei soci RH, Provincia di Rimini e CCIAA della Romagna,
delle intere partecipazioni rispettivamente detenute in S.d.P.C. S.p.A.

Git importi presenti sona espressi in euro.

Finalita della relazione e proposte formitlate ai Soci

Signori Soci,

il prospetto qui illustrato contiene i dati sintetici comparati dei bilanci definitivi, chiusi alla data del
3112, dei seguenti anni: definitivo 2015, preconsuntivo 2016, previsionale 2017, 2018 e 2019.
Oltre ai dati di conto economico e stato patrimoniale, sonc riportati nel prospetto anche quelli
afferentt la situazione finanziaria della societa nei medesimi anni oggetto di valutazione.

Tale prospetto, nella sua evoluzione quinquennale, permette dunque di analizzare, rispetto
all’ultimo consuntivo approvato (2015}, gli impatti economici, patrimoniali e finanziari prevedibili nel
guadriennio 2016-2019, delle seguenti operazioni;

a) un aumento di capitale sociale di RC di € 2.250.882,00, comprensivo del valore di
sovrapprezzo, riservato alla Provincia di Rimini, da liberarsi mediante ulilizzo dei
corrispondenti crediti vantati, dalla stessa Provincia nei confronti di IEG, per quota parte del
dividendo straordinario 2014 e del dividendo aggiuntivo 2016, da quest'ultima deliberati ma
non ancara eragati;

b) un ulteriore aumento di capitale sociale di RC di € 8.065.485,00, comprensivo del
valore di sovrapprezzo, Tiservato alla Provincia di Rimini, da liberarsi mediante
conferimento dell'intera quota azionaria di partecipazione da essa direttamente posseduta
in IEG, priva del diritto alla percezione sia dei dividendi ordinari gia deliberati
dallassembiea dei soci di IEG nel giugno 2015 e nell'aprile 2016, sia del dividendo
ordinario che del dividendo straordinario che IEG deliberera nel 2017;

¢) un ulteriore aumento di capifale sociale di RC di € 6.001.583,00, comprensivo del
valore di sovrapprezzo, riservato ai tre soci RH, Provincia di Rimini e CCIAA defla
Romagna, da liberarsi madiante conferimento delle intere quote azionarie di partecipazione

dagli stessi enti soci rispettivamente possedute in SdPC.

Obiettivi gestionali da realizzare
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Le predette operazioni di aumento di capitale di RC, gid presentatevi in occasione

dellapprovazione del bilancio preconsuntivo 2016 e preventivo 2017 nellassemblea del
23/12/2016, sono propedeutiche:

a)

b}

al successivo aumento di capitale di SdPC, riservato unicamente al socio RC, di €
10.200.000,00, comprensivo del valore di sovrapprezzo, da liberarsi come segue: i)
quanto ad € 4.216.340,37, mediante utilizzo del credito vantato nei confronti della stessa
SdPC ceduto da IEG a titolo di pagamento del dividendo aggiuntivo 2016; i) quanto ad €
2.250.881.87, mediante utilizzo del corrispendente aumento di capitale in RC sottoscritto e
liberato dal socio Provincia di Rimini, di cui in precedenza; i) quanto ad € 3.731.805,00
mediante utilizzo delle corrispondenti risorse provenienti dallintroito del dividendo
straordinario che verra deliberato dall'assemblea di IEG, nel corso del 2017, a fronte della
stipula del ¢.d. IV Supplemento all'accordo per la realizzazione del nuovo Centro Congressi
di Rimini; iv) infine, quanto alla differenza di € 972,76, mediante ulilizzo di disponibilita
liguide della societa. Si reputa opportuno precisare che tale aumento di capitale &
finalizzato, in primo luogo, all’'estinzione del prestito infragruppo oggi esistente fra
[EG e SAPC dell’importo di circa € 5,8 milioni, e, in secondo luogo, ad assicurare alla
controllata SAPC le ulteriori risorse liquide, pari a circa € 4,4 milioni, indispensabili
per far fronte al pagamento del saldo di quanto dovuto al costruttore del
Palacongressi (secondo quanto verra meglio precisato nel prosieguo della presente
relazione);

alla riduzione, da parte dei soci pubblici locali di RC, del numero delle partecipazioni
da loro detenute direttamente, coerentemente con qguanto previsto dalla recente
evoluzione della normativa in merito alle societa partecipate da enti pubblici;

allattuazione, in maniera pit efficace ed economicamente pill conveniente,perché
nellambito di un unico progetto complessiva, della futura operazione di ulteriore
privatizzazione del settore fieristico-congressuale, coerentemente con quanto
deliberato dagli Enti Locali Soci: infatti, il conferimento, da parte di Provincia di Rimini,
dellintera sua quota di partecipazione in IEG portera RC a raggiungere,
complessivamente, una partecipazione qualificata pari al 65,069% dell'intero capitale
sociale di IEG. Conseguentemente, RC potra cedere, in un prossimo futuro, fino ad una
percentuale del 15,068% dell’intero capitale sociale senza perdere it controllo della
societa (conservando una partecipazione comunque superiore al 50% dell’intero capitale
sociale), libera da qualsiasi vincolo {(non essendo queste quote gravate dal pegno che la
societa ha concesso a Unicredit su altre quote) e senza perdere [a possibilita di poter
applicare la normativa sul consolidato fiscale nazionale (permettendo quindi a RC ed a
SdPC di ottenere il ristorno da IEG dei credito corrispondente al minor carico fiscale
gravante sul gruppo). Nelle assunzioni prese a base dell'elaborazione dei prospetti annui
qui in commento, si @ considerata la concreta possibilita di ritrarre, dalla futura

Relazione relativa al Prospetto di comparazione dei dati 2015-2019 Pagina 2




 RIMINI CONGRESSI SRL

cessione di un pacchetto azionario di tale rilevante entita, una somma complessiva
non inferiore ad € 17 min, fale da poter estinguere anticipatamente per non meno di €
15 min, il debito nei confronti di Unicredit (abbattendo quindi sensibilmente le risorse
annue necessarie allammortamento del debito residuo ed assicurando, attraverso i} flusso
dei dividendi ordinari ritraibili dalla ridotta partecipazione in IEG, lintroito annuo delle
risorse indispensabili a tal fine) e tale da garantire la possihilita di destinare in favore di
SdPC non meno di € 2 min al fine di provvedere alla completa estinzione delle
obbligazioni contratte con Yimpresa costruttrice it nuovo Palacongressi.

Ragioni e finalitd deqli obiettivi gestionali

Va, preliminarmente e doverosamente ricordato che, nel corso dell'anno 2014, tutti voi Enti Soci di
RC avete assunto delibere con fe quali si forniva a questa societa (e, relativamente alle quote di
parecipazione direttamente da voi possedute nel settore fieristico-congressuale, anche ai vostri
rispettivi Enti) Pindirizzo di avviare un processo di privatizzazione del settore fieristico e
congressuale finalizzato al perseguimento di uno specifico interesse pubblico, ossia “... consentire
a Rimini Congressi s.r.l.:

1) fanticipata estinzione, totale o parziale, del mutuo da essa contratto con Unicredit per la
realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini;

2) ladempimento degli obblighi da essa assunti con i precedenti atti {e di quelli che dovesse
eventualmente assumersi in futuro) di solfoscrivere successivi aumenti del capitale sociale
defla "Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A." a copertura anche paiziale degli oneri
sostenuti dalfa medesima per la realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini...".

Si evidenzia pertanto, tenuto anche conto di quanto si dird nel prosieguo della presente relazione,
come la prospettata operazione, fornira a RC, nel suo complesso, le risorse necessarie per
attendere proficuamente sia al regolare ammortamento del mutuo contratto con Unicredit,
sia a poter trasferire nella disponibilita della controllata SAPC le risorse necessarie per
provvedere all’estinzione dei debiti contratti per I'edificazione del nuovo Palacongressi di
Rimini: il tutto senza gravare ulteriormente suile casse di voi Enti pubblici locali e senza
che ricada su di voi, come sarebbe successo nel caso in cui aveste mantenuto
partecipazioni dirette in 1EG, il rischio connesso ad esiti non soddisfacenti di frazionate
cperazioni di cessione dei vostri rispettivi pacchetti di partecipazione.

Per quanto attiene al socic Provincia di Rimini, risulta evidente che, attraverso le sopra
rappresentate operazioni di sottoscrizione del'aumento di capitale di RC, lo stesso Ente realizzera,
oltre a quanto sin qui detto, altri fre importanti obiettivi, ossia, in primo luogo, adempiere, seppur
tardivamente, alle obbligazioni assunte con il richiamato Accordo per la realizzazione del Palazzo
dei Congressi di Rimini e con i successivi supplementi {(evitando guindi qualsiasi possibile azione
da parte degli altri soltoscrittor); in secondo luogo, cosi come gia fatto dagli altri due soci di RC,
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liberarsi da qualsiasi altra cbbligazione assunta al momento dell’assunzione, da parte di RC, del
mutuo Unicredit; ed, infine, introitare, nel corso dell'annc 2017, risorse liquide per circa € 1,6
milioni da utilizzare per i propri fini istituzionali.

in altre parole, si pu¢ affermare che, con Poperazione qui in commento, voi Enti pubblici
locali, raggiungereste, i seguenti risuitati: a) centrare, in anticipo sui tempi programmati,
I'ohiettive primario, individuato a supporto della decisione di privatizzazione, di introitare,
sia le risorse necessarie a garantire il regolare ammortamento del mutuo contratto con
Unicredit, sia te risorse necessarie per provvedere all’estinzione dei debiti contratti per
I'edificazione del nuovo Palazzo dei Congressi di Rimini; b} estinguere, in modo definitivo,
ogni ulteriore obbligazione confratta precedentemente al fine di garantire le eventuali
risorse necessarie agli impegni di cui al punto precedente; c} evitare che, anche a seguito
di esiti non scddisfacenti degli autonomi percorsi di privatizzazione che sareste stati
costretti ad avviare mantenendo partecipazioni dirette in IEG, siano richiesti, a carico dei
vostri rispettivi bilanci pubblici, interventi in favore di RC efo di SdPC; d) infine, avere fa
concreta passibilita di realizzare un’uiteriore fase del processo di razionalizzazione delle
proprie partecipazioni facendo confluire tutte le partecipazioni del settore fieristico

congressuale, precedentemente possedute, nella sub-holding RC.

Valutazione dei rischi e formulazione di proposte integrative

fl raggiungimento degli obiettivi gestionali in precedenza descritti & soggetto a due rischi che
vengono puntualimente esaminati nel prosieguo della relazione.

Il primo rischio é relativo all’esito del processo di privatizzazione da realizzarsi attraverso Ia
futura cessione dei titoli della controllata IEG.

In altri termini, la somma effettivamente ritraibile dalla cessione del pacchetto di partecipazione del
15% circa in IEG, potrebbe essere inferiore all'ammontare netto complessivo preso a riferimento
per realizzare gli obiettivi gestionali di ritrarre le risorse complessivamente necessarie per
attendere proficuamente sia al regolare ammortamento del mutuo contratto con Unicredit, sia a
poter trasferire nefla disponibilita della controllaia SAPC le risorse necessarie per provvedere
all'estinzione dei debiti contratti per I'edificazione del nuova Palazzo dei Congressi di Rimini.

A tal proposito occorre precisare che la somma netta che si € assunto di incassare dalla vendita
della predetta partecipazione ammonta ad € 17 min, al netta di eventuali oneri di intermediazione,
il provento qui considerato corrisponde ad una valuiazione complessiva dell'intera controllata IEG
SpA pari a circa € 119 Min: se si considera che la valutazione peritale redatta dal Prof. Stefano
Santucci ai sensi dell'art, 2465, C.C., per il conferimento da parle della Provincia, quantifica il
valore complessivo della societa in circa € 125,6 min e che, nella relazione redatta dal sottoscritio
per illustrare l'operazione di aggregazione fra Fiera di Rimini e Fiera di Vicenza, tenuto conto
dell'aggregato dei principali indicatori deila nuova realta relativo al bilancio 2017, si era assunto
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come valore prudenziale della nuova realta, la cifra di € 130 Min, ¢i si rende conto che la stima qui
assunta & una stima estremamente prudenziale & che il valore effettivo ritraibile dalla cessione di
questo pacchetto azionario potrebbe portare, pib facilmente, ad incassare una cifra superiore a
quella ipotizzata, si pud concludere che questo rischio & minimo.

In ogni caso, al verificarsi di tale evenienza negativa, si propone ai Soci, fin d'ora, di dare
preminenza all’abbattimento del debito residuo con Unicredit, per Importo massimo che sara
concretamente possibile, al fine di mettere definitivamente in sicurezza Fammortamento del mutuo
in essere,

Il secondo rischio attiene all’'esito della causa in corso tra SAPC e la societa costruttrice il
nuovo Palazzo dei Congressi di Rimini: il debito attualmente iscritto nel bilancic di SdPC
ammonta ad € 9,9 milioni circa ma, a seconda dell’esito della causa, potrd aumentare
ovvero diminuire,

Tenuto contc delle risuftanze della perizia del CTU, depositata nello scorso mese di ottobre, il
team di legali di SAPC reputa realistico un esito favorevole per la vostra societa con
conseguente diminuzione del predetto debito complessivo.

in considerazione: i) delle risorse liquide che RC sara in grado di conferire a SAPC a fronte delle
operazioni prospettate nella presente relazione (€ 4,4 Min); ii} della restituzione a SdPC di risorse
temporaneamente trattenute da RC per circa € 1 Min e iii) delle risorse residue (una volta estinto
anticipatamente in modo sostanzioso il mutuo Unicredit) da poter destinare a SAPC, ritraibili dalla
cessione dell'interc pacchetio azionario in precedenza descritto (prudenzialmente assunte in circa
€ 1,6 Min anziché € 2 Min), ne deriva che la societa sara in grado, con risorse autonome, di
provvedere all'integrale pagamento di un debito residuo complessivo non superiore ad € 7 Min.
Assumendo, prudenzialmente, I'ipotesi negativa che, a fronte di quanto verra deciso dal Tribunale
(la cui sentenza di primo grado & attesa entro la fine del corrente esercizio), le residue risorse
messe a disposizione di SAPC, con le operazioni in precedenza ilfustrate, non fassero sufficienti a
pagare integralmente il debito contrattc per la costruzione del Palazzo dei Congressi (perché
questo debito residuo risulti maggiore di € 7 Min), 'amministratore unico di SdPC potra intervenire
(grazie alle risorse comungue introitate) mediante: i) un ulteriore ricorso al credito bancario che
permetta di introitare la differenza occorrente per [lestinzione del predetto debito; i) la
formulazione al creditore di una proposta transattiva, anche al fine di evitare ulteriori gradi di
giudizio, estinguibile con le risorse a disposizione; iii} in alternativa all'ipotesi precedente, ia
formulazione al creditore di una proposta di pagamento dilazionato del debito residuo.

Si evidenzia, in ogni caso, che gueste ultime ipotesi ora formulate saranno concretamente possibili
in quanto 8dPC, come risultante dalla serie siorica dei bilanci approvati, ha una gestione
finanziariamente positiva, ossia tale da assicurare un ammontare complessivo di entrate superiore
rispetto alie uscite complessive (tale soluzione si ritiene possibile fino ad un debito residuo
complessivo pari a quello aggi risultante in bilancio di € 9,9 Min).

Da uitimo, nella denegata ipotesi che i debito residuo complessivo risulti superiore ad € 9,9 Min e,
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pertanto, nel caso in cui anche le sopra rappresentate ipotesi non fossero sufficienti a garantire

I'estinzione del debito contratto per la costruzione del Palazzo dei Congressi di Rimini (evenienza

che al momento, per quanto detto, si tende ad escludere), nel richiamato intento di evitare il

ricorso a risorse pubbliche, cosi come indicato nel testo del IV Supplemento, si & chiesto a voi

Soci di impegnarvi, fin da ora, ad autorizzare {amministratore unico di RC a procedere con la
vendita di un'altra quota di partecipazione al capitale di IEG, anche se ¢iéd dovesse portare la

residua partecipazione di RC alla maggioranza relativa (ossia inferiore al 50% del capitale), al fine

di trasferire a SAPC le risorse occorrenti alia totale estinzione del richiamato debito.

Si pud pertante concludere che:

a)

b)

c)

le prospettate operazioni, pur a fronte dei rischi gravanti sulle assunzioni sviluppate
per il raggiungimento degli obiettivi indicati, non possono essere considerate
imprudenti, ovvero azzardate, ovvero ancora tali da compromettere Fintegrita
patrimoniale della societa;

sono stati diligentemente e compiutamente valutati i rischi delle medesime
operazioni, individuando anche ipotesi alternative tali da permettere, comunque, il
raggiungimento degli obiettivi perseguiti;

in definitiva, le prospettate operazioni vengono sottoposte alla vostra approvazione

nell'interesse stesso della vostra societa.

Principali assunzioni per 'anno 2017

| prospetti allegati di Stato Patrimoniale, Conta Economico € Rendiconto Finanziario, relativi

alfanno 2017, sono stati predisposti tenuto conto delte seguénti principali assunzioni:

1.

sottoscrizione, entro il 31/07/2017, di un aumento di capitale sociale da parte del Socio
Provincia di Rimini conferends il credito per dividendi vantati nei confronti di IEG per totali
€ 2.25 milioni circa.

sottoserizione, entro il 31/07/2017, di un aumento di capitale sociale da parte del Socio
Provincia di Rimini conferendo l'intera propria partecipazione direttamente posseduta in
IEG, per un controvalore totale complessivo di circa € 8,065 milioni (fermo rimanendo,
come detto, che la quantificazione puntuale del conferimento & stata demandata ad un
esperto indipendente) e con mantenimento in capo alla Provincia del dirilto alla riscossione
di € 1 milione circa a titolo di dividendi gia deliberati ma non ancora erogali, comprensivo
dei dividendi relativi allannualita 2016 e di circa € 0,5 milioni a fitolo di dividendi
straordinari da deliberarsi nel corso del 2017,

sottoscrizione, entro il 31/07/17, di un aumento di capitale sociale da parte di tutli i Soci di
RC con contestuale conferimento delle intere partecipazioni dagli stessi rispettivamente
detenute nel capitale sociale di SdPC, per un contravalore totale complessivo di circa €
6,00 milioni {fermo rimanendo, come detto, che la quantificazione punfuale del
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conferimento e stata demandata ad un esperto indipendente);

4. sotloscrizione delfaumento del capitale sociale della controliata SdPC, per circa € 10,2
milioni, attraverso l'ulilizzo delle risorse come illustrato nella prima parte della presente
relazione;

5. regolare ammortamento del mutuo, con un esbarso finanziario nel corso dell’esercizio
complessivamente quantificabile (tenuto conto anche dell'onere di copertura del confratto
accessorio) in € 3,2 milioni circa;

6. conseguente incasso, nel corso dell'anno, di un dividendo pari a circa € 3,15 milioni (al
netto di € 30K da riversare a Banca Intesa Sanpaolo) da parte della controllata IEG, sulla
base della previsione che questultima proceda alla distribuzione di dividendi per
complessivi € 5,5 milioni, in linea con e previsioni di utile netto riportate nel Business Plan
presentato ai soci;

7. imputazione a bilancio della quota annua di svalutazione della partecipazione in SdPC al
fine di tener conto delia perdita annua prevista in relazione alla nuova percentuale di
partecipazione effettivamente detenuta a partire dalla fine del 2017 prevista in circa € 0,86
milioni;

8. pagamento alla Societa del Palazzo del debito nei suoi confronti derivante dal consolidato
fiscale per € 1,2 milioni circa, al fine di permettere alla stessa un parziale pagamento di
quanto dovuto al costruttore per effetto della sentenza che verra emessa relativamente alla
causa in precedenza richiamata;

9. regolare andamento delle altre spese di gestione della societa, comprensive di quelle
quantificabili per le operazioni straordinarie ipotizzate, per un totale complessivo di circa €
200K;

10. riconoscimento di un credito nei confronti di IEG, di circa € 130K, per effetto del
consolidato fiscale {(quantificato in termini pid contenuti rispetto a quello delfanno
precedente);

11. intervenuta rinegoziazione, con Unicredit, del derivato in essere a copertura del rischio di
variazione tassi di interesse sul mutuo ed allungamento della relativa copertura sino al
31/12/2031 (liquidita aggiuntiva per il 2017, per il 2018 e per il 2018 pari a circa € 0,18 Min
annuiy;

12. per effetto dell'intervenuta variazione del criterio d'imputazione dei dividendi (nuovo OIC n.
21), iscrizione del dividendo che verra deliberato da IEG nel 2017, per competenza, nello
stesso anno (corrispondenza fra imputazione a conto economico e incasso dello stesso). |l
dividendo atteso € pari a circa € 3,15 milioni (al netto di € 30K da riversare a Banca Intesa
Sanpaolo), sulla base della previsione che fa controllata IEG proceda alla distribuzione di
dividendi per complessivi € 5,5 milioni, in finea can le previsioni di utile netto riportate nel
Business Plan presentato ai soci;

13. per effetto della stipula del 1V supplemento relativo agli impegni assunti per il nuovo
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14.

15.

Patacongressi, approvazione da parte dei soci di IEG, nel corso del 2017, di una delibera
rettificativa della precedente delibera del 10/02/2010 e conseguente distribuzione di un
ulteriore dividendo straordinario: tenuto conto della proposta approvata dal CdA di IEG in
data 21/02/17 di distribuire un dividendo di € 0,117 per ogni azione, secondo le
partecipazioni detenute al 10/02/2010, I'incasso stimato per Rimini Congressi sara di circa
€ 3.730.000 {che sommati ai circa € 650.000 di liquidita aggiuntiva apportata dalia
Provincia con il conferimento delle azioni e sblocco dei dividendi rimasti in sospeso,
permettera a RC, nel 2017, di trasferire liquidita 2 SAPC pari a circa € 4,4 Min);
riconoscimento di interessi infragruppo a favore di SAPC nel 2017 (fino estinzione prestito
— data presumibile 30 aprile} circa € 20K;

aumento della quota di svalutazione di SAPC per effetto dell'intervenuto conferimento, da
effettuarsi nel corso dellanno, delle partecipaziani dirette attualmente detenute dai tre Soci
pubblici di RC.

Principali assunzioni per Fanno 2018

[ prospetti allegati di Stato Patrimoniale, Conto Economice e Rendiconto Finanziario, relativi

all'anno 2018, sano stati predisposti tenuto conto delle seguenti principali assunzioni:

1.

incasso di un dividendo ordinario, da parte della controliata iEG, per circa € 3,575 Min
(aumentato rispetto al’anno precedente per lintervenuto conferimento della quota ora
detenuta dal socio Provincia di Rimini);

regolare ammortamento del mutuo, con un esborso finanziario net corso dellesercizio
complessivamente quantificabile (tenuto conte anche dell’onere di copertura del contratto
accessorio e dell'estinzione anticipata di € 15 Min} in € 2,80 Min circa;

sostenimento di ordinarie spese di gestione e ammaortamenti per circa € 0,130 Min;
imputazione di una quota di svalutazione di SdPC per circa € 0,61 Min;

intervenuta ulteriore fase di privatizzazione nel corso del secondo semestre, post
approvazione bilancio e relativa distribuzione ed incassc dividendo, e conseguente
cessione di un pacchetto azionario per un controvalore netto di € 17 Min;

destinazione di € 15 Min del netio ricavo cessione azioni ad estinzione anticipata parziale
del debito residuc mutuo Unicredit, con effettc dalla rata in scadenza al 31/12 dell'anno;
destinazione di € 2 MiIn del netto ricavo cessione azioni a SAPC per garantire il pagamento
del saldo al costruttore del Palazzo dei Congressi, Cofely;

destinazione di € 0,895 Min del netto ricavo cessione azioni a pagamento debiti con CCIAA
a seguito conferimento azioni;

differimento al 2020 dell'eventuale operazione di fusione per incorporazione con SaPC:

.riconoscimento di un credito nei confronti di IEG, di circa € 380K, per effetto del

consolidato fiscale.
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Principali assunzioni per 'anno 2019

| prospetti allegati di Stato Patrimoniale, Conto Economico e Rendiconto Finanziario, relativi
allanno 2019, sono stati predisposti tenuto conto delle seguenti principali assunzioni:

1. incassc di un dividendo ordinario, da parte della controllata IEG, tenuto della nuova guota

di partecipazicne ridottasi nel frattempo a circa il 50%, per € 2,75 Min;

2. regolare ammortamento del mutuo, con un esborso finanziario nel corso dellesercizio
complessivamente quantificabiie (tenuto conto anche delonere di copertura de! contratto
accessorio) in € 2,50 Min cirea;
sostenimento di ordinarie spese di gestione e ammortamenti per circa € 0,130 Min;
imputazione di una quota di svaiutazione di SdPC per circa € 0,60 Min;
differimento al 202G dell’'eventuale operazione di fusione per incorporaziong con SdPC;

S

riconoscimento di un credito nei confronti di IEG, di circa € 80K, per effetto del cansolidato
fiscale,

Conto Economico

I! prospetto in commento riporta il Conto Economico delia societa nella rappresentazione classica
con evidenza del risultato lordo della gestione operativa e la separata indicazione dei risultati della
gestione finanziaria, della gestione straordinaria e I'impatto della fiscalita prima dellindicazione del
risultato netto complessivo.

Dall'analisi dei risultati netti complessivi dei singoli anni si evidenzia quanto segue:

1. anche l'esercizio 2015, cosi come gia quello 2014, si & chiuso con un utile d’esercizio (€
0,756 Min}). si reputa opportuno ricordare che tale risultato non & stato influenzato
dalliscrizione in bilancio di proventi straordinari (come, viceversa, lo fu quello del 2014
con liscrizione del dividendo straordinario connesso alla vendita dell’area di Via della
Fiera in Rimini);

2. il risultato 2016 & fortemente positivo (€ 5,96 Min) per effetto, come gia illustrato nella
relazione accompagnatoria al preconsuntivo 2016 e preventivo 2017, dell'iscrizione del
dividendo aggiuntivo (da considerarsi elemento straordinario in quanto non ripetibile in
futuro) introitato dalla controllata IEG Spa (deliberato in occasione dell'operazione di
aggregazione con Fiera di Vicenza);

3. il risultato 2017 si mantiene su alti livelli di utile (€ 4,79 MIn), come gid spiegato nella
presentazione del preventivo relativo a t{ale anno, per effetto della contemporanea
iscrizione in bilancio sia del dividendo ordinario deliberato dalla controllata IEG (relativo
agh utili 2016: dividendo iscritto per competenza nellanno di deliberazione come previsto
dal nuove testo dell'OIC n. 21), sia del! dividendo straordinario che verra deliberato
nellanno in corso dalla medesima |EG a fronte della proposta approvata dal CdA della
societa nella seduta del 21/02/2017 (complessivi € 4,95 Min a favore dei soci in rapporto
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alle partecipazioni dagli stessi passedute alla data del 10/02/2010);

4. anche il risultato 2018 (utile di circa € 4,08 MIn) sara fortemente influenzato da
un’operazione straordinaria, ovvero la cessione di un pacchetto azionario della controllata
IEG a fronte della prospettata quotazione al mercato borsistico nazionale dei titoli della
medesima {(come pilt volte relazionato ai Soci e ripreso in gquesta relazione);

5. nel 2019, infine, la gestione si assesterd, non essendo previste ulteriori operazioni di
caraltere straordinario, e permettera, a regime, il conseguimento di risultati operativi
positivi (€ 1,4 MIn circa) tali da sopportare sia if nuovo gravame di interessi passivi sul
mutuo (ridotto a seguite dell'estinzione anticipata di parte del debito residuo), sia I'effetto
negativo dato dalla maggior partecipazione alle perdite gestionali defla partecipata SdPC;

8. in ogni caso ed in breve sintesi, si pud affermare che il conto economico delia societa, per
tutto il periodo considerato nel presente prospetto, presenta risultati netti positivi {utili
d'esercizio) a conferma del raggiunto equilibrio della sua gestione operativa.

Quanto agli anni successivi, per effetto del ridotto gravame di interessi passivi sul mutuo, pur
considerando la quota parte delle perdite d'esercizio della partecipata SdPC, & previsto |l
conseguimento di risultati netti positivi, avendo assunto il differimento al 2020 dell’operazione di
eventuale fusione per incorporazione di SdPC in RC. Al termine dell'esercizio 2018, ossia una
volta effeftuata la cessione del pacchetto di partecipazione neila controllata IEG, sara possibile
esaminare, con maggiore precisione, gii effetti economici, finanziari e patrimoniali di un‘eventuale
operazione di fusione per incorporazione di SdPC in RC da porre in essere, come detto, nel 2020.
Si ricorda, come gia fatto in sede di presentazione dei bilancio preventivo relative al 2017, che
guest'ultima operazione di fusione, pur se fortemente auspicabile per una serie di motivi (in primis,
la razionalizzazione effettiva delle societd a partecipazione pubblica nel settore fieristico
congressuale del riminese, con concentrazione delia funzione di holding e di proprieta immobiliare
del Palazzo dei Congressi in un'unica realta ed, in secondo luogo, una razionalizzazione effettiva
dei costi complessivi di gestione), al momento non & possibile a causa della partecipazione
incrociata che si verrebbe a realizzare fra societa controllante (RC) e societa controllata (fEG}) che,
per effetto delle varie norme e regolamenti applicabili in maieria societaria e finanziaria, creerebbe
non pachi problemi ad entrambe le societa.

Stato Patrimoniale

Nello Stato Patrimoniale sono riflesse le risultanze delle operazioni sopra stimate con particolare

riguarde alle seguenti voci:

Partecipazioni
Le partecipazioni in imprese controllate variano, nel corse del quinquennio analizzato, in relazione
alle operazioni straordinarie qui illustrate (conferimento in RC di ulteriori quote di partecipazione in
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IEG e sottoscnztone, da parte di RC, di ulterlon aumenta di capltale nella controllata SdPC) che
saranno formallzzate nel corso del corrente esercmo Lo v

Le due partecipazmn[ avranno, come :IIustrato destml diversi: infatti, la partec;pazaone in IEG saré
destmata a scendere nel corso dei 201? -a fronle della prospettata cessione (al momento sl é
assunta [lpOteS! che la. partecnpazuone m questione restt una partec:pazaone di maggloranza
assoluta ossia superiore al 50% dell'intero capitale sociale della partecipata ma, come splegato,
potrebbe anche essere necessario, nel corso del quinguennio in esame, procedere ad ulteriori
cessioni tali da far diminuire il valore della partecipazione al di sotto del 50%, quindi a livello di
maggioranza relativa). Viceversa, la partecipazione in Societad del Palazzo dei Congressi, sara
destinata a rimanere iscritta fra le immobilizzazioni finanziarie (saivo il caso in cui si addivenisse
alla concretizzazione della prospettata operazione di fusione per incorporazione della societa nella
controllante RC) e verrd annuaimente svalutata per effetto delle perdite d'esercizio, secondo
quanto gia in precedenza segnalato.

Crediti
| crediti gia iscritti nella situazione patrimoniale saranno destinati a liberazione del sottoscrivendo

aumento di capitale nella partecipata SAPC e, pertanto, verranno meno.

Debiti

| debiti ordinari presenti nella situazione patrimoniale iniziale (prestito infragruppo con SdPC e
debito nei confronti del socioc CCIAA della Romagna) saranno estinti come indicato nelle
assunzioni precedentemente illustrate,

Patrimonio Netto
All'interno della macro voce vanno separatamente considerate le singole poste:

1. il patrimonio netto della societa aumentera per tener conto delle prospettate operazioni di
aumento di capitale da liberarsi: i) da parte del socio Provincia di Rimini, con conferimento
dei credili per dividendo straordinario 2014 e dividendo aggiuntivo 2016; ii) sempre da
parte del socio Provincia di Rimini, con conferimento dellintera partecipazione diretta
detenuta in IEG e iii} da parte di tutti i Soci, con conferimento delle rispettive intere
partecipazioni dagli stessi direttamente possedute nefla controllata SdPC;

2. lariserva di sovraprezzo (costituente parte del Patrimonio Netto) si formera a seguito delle
operazioni di conferimento di cui si & ampiamente detto:

3. non sono previsti, nel corso delle annualita considerate in questo prospstto {ma anche
delle annualita successive) ulteriori apporti finanziari da parte dei Soci.

Mutuo
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|| saldo del debite residuo del mutuo passive, originariamente di € 46,5 milioni, scendera nel corso
del 2017 a circa € 36,1 milioni per effetto dell'ordinario pagamento, nei termini convenuti, delle rate
in scadenza secondo Fattuale piano di ammortamento. Nel corso del secondo semestre 2018, per
effetto del pagamento ordinario della rata in scadenza al 30/06/18, nonché per effetto
dell'ipotizzato introito netto derivante dalla cessione di una parte del pacchet{o di partecipazione in
IEG e della conseguente estinzione anticipata di € 15 milioni, scendera ulteriormente a circa € 18,9
milioni. Successivamente, negli anni a venire, diminuira in relazione al nuovo piano di
ammoriamento che verra concordato con Pistitute erogante.

Tenuto conto della politica di rendimento del titolo che realisticamente potra intraprendere la
controllata IEG e del'ammontare spettante a Rimini Congressi in funzione della residua detenuta
quota di partecipazione complessiva, si pud ragionevolmente prevedere che, successivamente alla
rinegoziazione del nuovo piano di ammortamento del mutuo, la societa avra sempre a disposizione
le risorse finanziarie sufficienti a coprire sia il rimborso det nuovo debito residuo, che gli interessi
annualmente gravanti su quest'ultimo, nonché le quote di progressiva estinzione del contratto
stipulato a copertura del rischio di oscillazicne del tasso di interessi gravanti sul predetto mutuo.

Rendiconto finanziario
Quanto al rendiconto finanziario del periodo considerato nelia presente relazione si evidenzia
guanto segue:

a) dopo le difficolta finanziarie def 2015 che, come & noto ai Soci, hanno causato un parziale
slittamento al 2016 di parte della quota capitale della rata di mutuo in scadenza al 31/12
(regolarmente pagata a fine giugno 2016 compresi i relativi interessi}, il risultato finanziaric
de! pericdo 2016 & risultato ampiamente positivo per effetto della corrispondente
riscossione (dalla controllata IEG) della parte in denaro dei dividendi (ordinario relativo agli
utili 2015 ed aggiuntivo) deliberati nello stesso anno (si ricorda, come gia evidenziato nel
corso della presente relazione, che parte del dividendo aggiuntivo & stato infroitato norn in
genaro bensi con cessione del credito infragruppo vantato da IEG nei confronti di SAPCY;

b) nel corso del 2017, principalimente per i programmati trasferimenti di liquidita a favore di
SdPC di cui si & ampiamente detto nella presente relazione e per il regolare ammortamento
del mutuo e del derivato, il risultato finanziario atteso consistera in un dimezzamento della
quidita complessiva a breve (che restera, in ogni caso, ampiamente positiva);

¢) lesercizio 2018 sara caratterizzato, per le assunzioni contenuie nella presente relazione
(alle quaii si fa rimando), dalla cessione di un importante pacchetto della quota di
partecipazione detenuta nella controllata [EG e dal conseguente realizzo di un importante
flusso di liquidita a breve che verra utilizzata, in particolare per. i} abbattere in modo
sensibile il debito residuo del mutuo (oitre che pagare regolarmente la rata di giugno),; ii)
fornire ulteriore liguidita a SdPC per far fronte all'integrale pagamento del debito residuo
con la societa costruttrice il Palazzo dei Congressi di Rimini; iii) affrontare regolarmente le
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uscite relative alla gestione ordinaria della societd e iv) incrementare lo stock finale di
liguidita a breve rispetto al residuo dell'anno precedente;

d} infine, nel corso del 2019, a fronte di una gestione pit ordinaria, ossia non pitl influenzata
dalle tante operazioni straordinarie che, nel frattempo, avranno permesso di completare il
progetto di “messa in sicurezza” della societa, si ritrarra un risultato finanziario ampiamente
positive che rendera decisamente pill importante lo stack finale di liquidita a breve e dara
possibilita ai Soci di valulare, con la necessaria serenitd, fa progettata operazione di
fusione per incorporazione della controllata SdPC.

In sintesi, dal presentato prospetto di rendiconto finanziario, emerge chiaramente come, a fronte
delle scelte compiute dai Soci e delle corrispondenti operazioni straordinarie che avranno
definitivamente permesso, nel 2019, alla societa di superare le gravissime difficoltd degli esercizi
passati (caratterizzate dall'impaossibilita di ammortizzare regolarmente il mutuo contratto con
Unicredit) e di ripristinare una regolare gestione, questo risultato sara stato possibile nel pieno
rispetto del “principio di legalita finanziaria”, dato che la societd non necessitera di immissioni di

capitale da parte dei Soci.
Conclusioni

[l prospetto qui illustrato evidenzia ai Soci gli effetti benefici delle prospettate operazioni
straordinarie in parte gia deliberate ed in parte in corse di delibera da parte degli Organismi
deliberativi degli stessi e dimostra, pur nella prudenza con la quale sono state effettuate le
proiezioni economico-finanziarie, fa piena sostenibilita sia economica che finanziaria della societa

negli esercizi a venire.
Rimini, 07 aprile 2017

L'’Amministratore Unico
_ Marino Gabellini

Allegati:
1. Stato Patrimoniale 2015 — 2019;
2. Conto Economico 2015 — 2019;
3. Rendiconto Finanziario 2015 — 2019,
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STATO PATRIMONIALE

Immobilizzazioni immateriali nette

Fiera 72.917 73.737 81.802 65.600 65.600
Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione in Societa

del Palazzo dei Congressi 50.551 50.003 65.293 66.679 66.065
Totale immobilizzazioni nette 123.589 123.851 147.197 132.371 131.747
Crediti 35 - -
Credito vs Societa del Palazzo per finanziamento

infruttifero 4,216 - - -
Credito vs Rimini Fiera per dividendo 3.957 - - - -
Credito vs Rimini Fiera per Ires di Gruppo 772 103 385 78
Debiti (437) (36) - -
Debito per Swap (1.701) (1.602) (1.502) (1.399)
Debito vs Societa del Palazzo dei Congressi Spa (1.189) (1.189) -

Debito accollato per imposte camera di Commercio (895) (895) (895) - -
Fondo Imposte differite (39) - - - -
CCN (crediti/debiti) 1.432 1.167 (2.394) (1.117) (1.321)
Totale impieghi 125.021 125.018 144.803 131.254 130.426
Capitale sociale 79.408 79.408 92.227 92.227 92.227
Conferimenti dei soci - - - -
Riserva per sovraprezzo 10.755 10.755 14.255 14.255 14.255
Riserva per Swap (1.701) (1.602) (1.502) (1.399)
Dividendo straordinario conferito dai soci

Utile (perdite) a nuovo (6.883) (6.132) (172) 4.618 8.699
Utile (perdita) dell'esercizio 751 5.960 4.790 4.082 1.418
Patrimonio Netto 84.031 88.290 109.496 113.679 115.199
Credito vs Rimini Fiera per dividendo - - - -
Debito per oneri finanziari

Anticipazione finanziaria -

Mutuo garantito da pegno 41.007 38.163 36.142 18.873 17.584
Debito Finanziario (disponibilita) (16) (1.432) (833) (1.296) (2.356)
Posizione finanziaria Netta 40.991 36.731 35.309 17.577 15.229
Totale fonti 125.022 125.021 144.805 131.256 130.428




RIMINI CONGRESSI SRL
CONTO ECONOMICO

Dividendi 4.262 7.141 6.883 3.575 2.750
TOTALE RICAVI 4.262 7.141 6.883 3.575 2.750
Costi di Gestione (organi societari e vari) (327) (119) (202) (119) (119)
Costi della Procedura di OPV (1.428)

COSTI DI GESTIONE (327) (119) (202) (1.547) (119)
MOL 3.935 7.022 6.681 2.028 2.631
ammortamenti (10) (10) (10) (10) (10)
RISULTATO OPERATIVO 3.925 7.012 6.671 2.018 2.621
Oneri finanziari mutui (1.480) (1.363) (1.125) (1.027) (668)
Oneri finanziari (1.480) (1.363) (1.125) (1.027) (668)
Svalutazione partecipazione SdP (2.212) (461) (859) (614) (614)
Gestione straordinaria (plus OPV) 3.320

Gestione Straordinaria (2.212) (461) (859) 2.706 (614)
RISULTATO ANTE IMPOSTE 233 5.188 4.686 3.697 1.339
Imoste correnti (32) (2)
Proventi da consolidato fiscale 466 772 135 385 80
Imposte differite 52

Imposte 518 772 103 385 78
RISULTATO NETTO COMPLESSIVO 751 5.960 4.790 4.082 1.418




RENDICONTO FINANZIARIO

Utile 751 5.960 4.790 4.082 1.418
(+) Ammortamenti/Acc.ti 10 10 10 10 10
svalutazione partecipazioni 2.212 461 859 614 614
Autofinanziamento 2.973 6.431 5.659 4.706 2.041
Crediti 3.820 (997) 4.885 (282) 307
Debiti 1.739 1.261 (1.225) (895) -
Delta di CCN 5.559 265 3.660 (1.177) 307
Risultato finanziario della gestione ordinaria 8.532 6.696 9.318 3.529 2.348
Immobilizzazioni immateriali

Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione Rimini Fie (22.302) (820) (8.065) 16.203 -
Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione Societa d¢ (9.187) 87 (16.149) (2.000) (0)
Credito Immobilizzato verso Societa del Palazzo -

Gestione investimenti (31.489) (733) (24.214) 14.203 (0)
Capitale sociale e riserve 39.615 (1.701) 16.318 - -
Conferimenti dei soci (15.000) - - - -
Dividendo straordinario conferito dai soci - - - - -
Anticipazione Bancaria (Bullet) - - - - -
Debiti fin pregressi (1.057) - - - -
Mutuo garantito da pegno (1.008) (2.844) (2.021) (17.269) (1.289)
Finanziamenti/capitale 22.550 (4.545) 14.297 (17.269) (1.289)
RISULTATO FINANZIARIO DEL PERIODO (406) 1.418 (599) 463 1.060
[SITUAZIONE FINANZIARIA A BREVE INIZIALE | 421 | 15 | 1.432 | 833 | 1.296 |
[SITUAZIONE FINANZIARIA A BREVE FINALE | 15 | 1.432 | 833 | 1.296 | 2.356 |
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1. PREMESSA

In data 14 gennaio 2017, lo scrivente Stefano Santucci, Dottore
Commercialista ¢ Revisore contabile, con studic in Milano, Via
Spadolini Giovanni 12/d, revisore legale iscritto al n. (indicare)
riceveva dal Dottor Marino Gabellini, A.U. della societd Rimini
Congressi S.1.1.,, con sede in Rimini, Corso d’ Augusto n. 231, Pincarico
di stendere una relazione giurata di stima ai sensi dell’art. 2465 C.C. in
relazione al conferimento nella societa:

1) da parte dei soci Rimini Holding S.p.A., Camera di
Commercio della Romagna e Provincia di Rimini delle
rispettive partecipazioni al capitale sociale della Societa del
Palazzo dei Congressi S.p.A., interamente costituite da
azioni ordinarie di tipo A;

2) daparte della Provincia di Rimini: a) delle partecipazioni al
capitale sociale della IEG S.p.A.; b) del credito della
Provincia di Rimini per il dividendo straordinario connesso
alle azioni di IEG S.p.A. come da delibera defl’assemblea
ordinaria di quest’ultima societa del 29 dicembre 2014, pari
ad € 0,296 per azione; c) del credito della Provincia di
Rimini per il dividendo aggiuntivo connesso alle azioni di
IEG S.p.A., come da delibera dell’assemblea ordinaria di
quest’ultima societa in data 28 ottobre 2016, pari ad € 0,40

per azione,

La presente relazione ha quindi per oggetto la redazione della
relazione giurata di stima ai sensi dell;art. 2465 c.c. in merito al valore
della partecipazione in Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A. da
parte dei soci Provincia di Rimini, Camera di Commercio della

Romagna ¢ Rimini Holding S.p.A., oltre ¢he in merito al valore della

§



partecipazione in IEG S.p.A. di proprieta della Provincia di Rimini che
I’Ente intende conferire nella societda Rimini Congressi S.r.l., nonché
dei suddetti crediti per dividendi.
Lo scrivente, una volta ricevuto ’incarico, si metteva subito in contatto
con I’ Amministratore Unico della Societd Rimini Congressi che gli
metteva a disposizione la seguente documentazione che & stata
esaminata nell’ambito dello svolgimento del presente incarico:
1) bilanci di JEG S.p.A. per gli esercizi 2014, 2015 ¢ 2016
(preconsuntivo economico dell’esercizio 2016)
2) bilanci di Societa del Palazzo dei Congressi di IEG S.p.A. per
gli esercizi 2014, 2015 ¢ 2016 (preconsuntivo ¢ progetto di
bilancio approvato dal CdA);
3) relazione semestrale consolidata di IEG S.p.A. al 30 giugno
2016;

4) Relazione semestrale per i soci circa I’andamento della Societa

del Palazzo dei Congressi S.p.A. nel primo semestre 2016;

5) Budget per Pesercizio 2017 di IEG S.p.A.;

6) Delibera dell’assemblea ordinaria dei Soci di IEG S.p.A. del 29
dicembre 2014 in merito alla erogazione del Dividendo
straordinario di euro 0,294 per azione;

7) Delibera dell’assemblea ordinaria di IEG S.p.A. del 28 ottobre
2016;

8) Documentazione societaria relativa all’operazione di
aggregazione fra IEG S.p.A. e Fiera di Vicenza;

9) Relazione Illustrativa al bilancio di previsione riferito alla data
del 31/12/2017 dell’ Amministratore Unico di  Rimini

Congresst;
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10)Bozza del 1V supplemento all’accordo fra i soci per la

realizzazione del Palazzo dei congressi di Rimini.

2. L0 SCHEMA DELL’OPERAZIONE.

Nell’ambito degli accordi fra i soci pubblici fondatori di IEG
S.p.A., nuova denominazione assunta daila Socicta Rimini Fiera S.p.A.
a seguito della operazione di aggregazione con Fiera di Vicenza,
rappresentati da Rimini Holding S.r.l.,, Camera di Commercio delia
Romagna e Provincia di Rimini, sanciti nel documento denominato “IV
supplemento all’accordo per la realizzazione del Palazzo dei congressi
di Rimini” si prevede la rcalizzazione delle seguenti operazioni

straordinarie;

1. Provincia di Rimini si impegna a conferire nel capitale di Rimini
Congressi le proprie azioni di IEG spa pari al 7,23% dell’intero
capitale sociale per un numero 2.230.165 di azioni ordinarie,
prevedendo nell’atto di conferimento che i dividendi ordinari
spettanti allc azioni conferite, deliberati in data 29/06/2015,
relativo all’esercizio 2014, in data 15/04/2016, relativo
all’esercizio 2015 ¢ quello riferito ali’esercizio 2016 che verra
deliberato nel 2017, nonché il Dividendo straordinario relativo
all’arca di Via Emilia (che sara oggetto di ulteriore illustrazione
nel prosieguo della presente relazione) non saranno oggetto di
conferimento in Rimini Congressi ¢ rimarranno di spettanza della
Provincta di Rimini.

2. Provincia Rimini si impegna altresi a conferire i propri creditl
vantati verso IEG per il Dividendo Straordinario (a scguito della
vendita di Via della Fiera) ammontante ad euro 1.358.815,87 ¢
Aggiuntivo pari a curo 892.066,00, deliberati € non distribuiti, nel
capitale di Rimini Congressi;

3. Provincia di Rimini, Rimini Holding (societa interamente

posscduta dal Comunc di Rimini e titolare delle principali
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partecipazioni de]l Comune medesimo nelle societa pubbliche) ¢
Camera di Commercio della Romagna si impegnano a conferire
nel capitale di Rimini Congressi le proprie azioni di Societd del
Palazzo dei Congressi spa rispettivamente pari al 4,51%
dell’intero capitale sociale per un numero 3.686.800 di azioni
ordinarie per la Provincia, pari al 4,51% dell’intero capitale sociale
per un numero di azioni ordinarie 3.686.800 per Rimini Holding ¢
pari al 0,23% dell’intero capitale sociale per un numero di azioni

ordinarie di 186.800 per la Camera di Commercio della Romagna.
Per effetto della suddetta serie di operazioni di conferimento, si

ristabilisce, almeno parzialmente, la situazione di assetto societario che
era stata definita nel terzo supplemento all*accordo per la realizzazione
del Palazzo dei congressi di Rimini ¢ che era stata disattesa in
particolare dal Socic Provincia di Rimini, per la situazione di difficolta
finanziaria allo stesso derivante dalla mutazione di tali enti territoriali
in enti pubblici di secondo livello e la successiva loro ipotetica
eliminazione per effetto dell’eventuale passaggio del referendum
costituzionale del 4 dicembre 2016, circostanza poi non manifestatasi,
come ben noto.

Il presente conferimento si inserisce nel percorso individuato dei soci
pubblici delle imprese del polo fieristico riminese per proseguire il
processo di privatizzazione del settore fieristico e congressuale
riminese, vale a dire IEG S.p.,A. e Societa del Palazzo dei Congressi
S.p.A., e dare corpo alla conseguente riorganizzazione della
governance ¢ dell’assetio economico-finanziario di tale importante
comparto dell’economia locale, secondo le linee guida dagli stessi
condivise, vale a dire I’avvio del processo di privatizzazione del polo

ed il perseguimento di ben precise finalita di interesse pubblico.
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Tali finalitd sono rappresentate dalla riduzione, totale o parziale
di debiti finanziari accesi dalla Socictda Rimini Congressi S.r.l. per la
realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini e dall’adempimento
degli obblighi assunti dalla medesima societd in relazione alla
sottoscrizione degli aumenti di capitale della “Societa del Palazzo dei
Congressi S.p.A.” a parziale copertura dei fabbisogni finanziari

connessi alla realizzazione del suddetlo palazzo.

3. LA DESCRIZIONE DELLE PARTECIPAZIONI E DEGLI ALTRI

ELEMENTI OGGETTO D1 CONFERIMENTO.

Nelle pagine seguenti lo scrivente procedera, ai sensi
dell’articolo 2465 del codice civile, alla descrizione delle partecipazioni
oggetto di conferimento da parte di Rimini Holding S.p.A, e di Camera
di Commercio della Romagna, nonché degli altri elementi oggetto di
conferimento.

Ovviamente la descrizione concerne le caraiferistiche delle
aziende di pertinenza dei soggetti giuridici di cui gli enti citati
detengono dceticne una partecipazione al capitale e viene effettuata
soprattutlo sulla base delle informazioni indicate negli ultirm bilanci
regolarmente approvati dalle rispettive assemblee, in situazioni
infrannuali pit recenti, quali quella al 30 giugno 2016, o nei dati
desumibili da preconsuntivi o da progetti di bilancio approvati dai
consigli di amministrazione ¢ dagli amministratori unici delle societa
oggetto di valutazione, quando disponibili.

S1 ritiene peraltro che questa modalita di indagine sia coerente
con la tipologia di beni formanti oggetto di conferimento, vale a dire

partecipazioni in societa di capitali, per Ie quali ¢ prassi consolidata farc



riferimento ai dati ed alle informazioni indicati nei documenti ufficjali
della societa.

In ogni caso lo scrivente ha richiesto all’organo amministrativo
delle societd oggeito di stima un riscontro in merito ai principali fatti di
gestione accaduti fino alla data di riferimento della presente relazione
di stima, onde escludere che tali fatti potessero recare pregiudizio
alcuno alle proprie elaborazioni di stima, la cui data di validita, anche
per le metodologie di stima utilizzate, coincide con quella di

sottoscrizione della presente relazione.

3.1, ITALIAN EXHIBITION GRoUp (IEG) S.P.A..

La Provincia di Rimini detiene una partecipazione di n.
2.230.165 azioni ordinarie in Italian Exhibition Group S.p.A. (IEG
S.p.A. nel prosieguo della relazione), con sede in Rimini, Via Emilia
155, C.F. ¢ P.I. 00139440408. Essendo il numero complessivo delle
azioni della Societa attualmente in circolazione pari a n. 30.864.197, la
percentuale di partecipazione al capitale di TEG S.p.A. detenuta dalla
Camera di Commercio di Rimini ammonta complessivamente a
7,22573% del Capitale sociale,

La societd ha assunto tale denominazione a seguito
dell’ Assemblea Straordinaria del 28 ottobre 2016 che ha determinato il
conferimento in Rimini Fiera del ramo di azienda delle attivita
operative di Fiera di Vicenza.

IEG S.p.A. & da oltre 60 anni una realtd importante sia per il
mercato fieristico nazionale che per quello internazionale.

L attivita della Societa si & sviluppata nel medio-lungo periodo
su due aree di business fra loro complementari, costituite dalle

manifestazioni fieristiche e dalle attivita di natura congressuale.




L’attivita fieristica.

Le manifestazioni fieristiche sono svolte per la maggior parte a
cadenza annuale e solo in minima parte a cadenza biennale. Solitamente
gli eventi fieristici sono organizzati direttamente o in partnership ¢ da
questa tipologia di eventi deriva la maggior parte del fatturato della
Societa; in alcuni casi le stesse sono gestite da organizzatori terzi.

Le attivita fieristiche sono suddivise in quattro Business unit,
che raggruppano le manifestazioni in settori di specializzazione che
spaziano da eventi legati alle caratteristiche specifiche del
COIMPrensorio socio-cconomico riminese, quali ad esempio 1'ospitalita
ed il divertimento, a manifestazioni aventi ad oggetto i settori delie
tecnologie e dei beni di investimento che hanno scelto la citta di Rimini
quale sede di svolgimento di eventi fieristici alla luce della completezza
e della professionalitd del sistema dei servizi presente nella Citta a
supporto del quartiere fieristico.

In particolare, le Business unit e le principali manifestazioni
fieristiche ad esse afferenti sono indicate di seguito:

- Business Unit 1: Beer Atiraction (salone internazionale
dedicato a specialitd birrarie, birre artigianali, tecnologie,
atirezzature ¢ materie prime per la produzione), Flora Trade
Show (Salone internazionale dedicato al Florovivaismo),
RHEX (Salone internazionale della ristorazione professionale),
Rimini Wellness (Fiera del Fitness ¢ del Benessere), SIGEP
(Salone Internazionale della Gelateria e Pasticceria artigianali},
SUN (Salone internazionale dell'arredamento ed attrezzature
per esterni),;

- Business Unit 2: Ecomondo (Fiera Internazionale del Recupero

di Materia ed Energia ¢ dello Syiluppo), Enada (Mostra'7" ™
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Internazionale degli Apparecchi da intrattenimento e da Gioco),
H2R (Salone dedicato alla mobilita sostenibile), Key Encrgy
(Salone dedicato al monde delle Encrgie Sostenibili), M.LR.
Music Inside Rimini (Tecnologie per eventi, spettacolo e locali),
Tecnargilla (salone dedicato alle tecnologie per la ceramica e i
laterizi).

- Business Unit Turismo: TTG incontri (Fiera business to
business del settore turistico), SIA Guest (Salone Internazionale
dell’ Ospitalita).

- Business Unit Congressuale: nata a seguito della
incorporazione della controllata Convention Boureau, si occupa
della organizzazione dell’ Attivita congressuale.

- Business Unit Vicenza: raggruppa le manifestazioni del polo
fieristico vicentino, recentemente aggiuntosi alle attivita della
Societa, le cui principali manifestazioni sono rappresentate da
Vicenza Oro (salone intermazionale della gioielleria e

manifestazioni collegate quali T-Gold, salone internazionale dei

macchinari e delle tecnologic per la lavorazione dei metalli

preziosi), Abilmente (Mostra-Atelier di riferimento a livello

nazionale ed europeo dedicata alla manualitd creativa), Koind

(evento fieristico per la filiera internazionale del settore

religioso).

Di seguito si procede ad una breve descrizione dell’attivita
svolta dalle singole societd controllate (fra parentesi viene indicata la
percentuale di partecipazione al capitale sociale detenuta nella societa
stessa dalla Capogruppo IEG S.p.A. direttamente o per il tramite di altre

imprese controilate).
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EXMEDIA S.rd (51%)

La Societa ¢ stata oggetto di ristrutturazione con la cessazione
delle attivita precedentemente esercitate e conferimento nell’aprile del
2016 della manifestazione «Gluten Free Expoy, svoltasi a Novembre
2016 presso il Quartiere Fieristico di Rimini.

CONCEPTAGE S.r.l (78%)

La Societd ha per oggetto la promozione, 'organizzazione e la
commercializzazione della manifestazione fieristica "H2r mobility for
sustainability”, salone dedicato alla mobilitd sostenibile che st tiene in
contemporanea con le due manifestazioni Ecomondo e KeyEnergy.,

FIERA SERVIZI S.p.A. (100%) .

Fiera Servizi S.p.A. ¢ controllata al 100% da IEG S.p.A., cui

fornisce una serie di prestazioni di servizio direttamente connesse allo
svolgimento delle manifestazioni fieristiche.
L’attivita di Fiera Servizi & pertanto relativa:
- alla gestione dei parcheggi presso il Nuovo Quartiere Fieristico
e presso ’attuale Palazzo dei Congressi;
- alla gestione del servizio casse durante le manifestazioni presso
il Nuovo Quartiere Fieristico;
- alla fornitura di servizi tecnici vari a TEG (gestione parco auto,
servizio assistenza tecnica espositori, ccc.).
- all’organizzazione di manifestazioni fieristiche.
Fiera Servizi funge inoltre da Sub-Holding nel settore dei
servizi, detenendo le partecipazioni nelle societd indicate di seguito:
- Prime Servizi S.r.L. (51%), societd costituita nel 2005 e operante
nel campo delle pulizie e del facchinaggio;
- Prostand Exhibition ServicesS.r.l. (51%), operante nel campo

deghi allestimenti e della pubblicita;



- Summertrade S.rl. (53%), operante nel campo della
ristorazione;
D1 seguito si procede ad itlustrare sinteticamente Pattivita svolta
da ciascuna delle imprese controllate da Fiera Servizi.

PRIME SERVIZIS.v.L (51%, tramite Fiera Servizi)

La Societa ¢ aftiva nel scttore delle pulizie generali ¢ speciali,
del facchinaggio, e del giardinaggio, attivila caratterizzate da forte
impiego di mano d’opera. Essa svolge una funzione prevalentemente
commerciale, in quanto acquisisce contratti e li subappalta ad altri
soggetli, prevalentemente al socio Prime Cleaning Scarl (49%).

PROSTAND EXHIBITION SERVICES S.r.l (51%. tramite

Fiera Servizi S.p.4)

Ha per oggelto la commercializzazione e vendita di allestimenti
fieristici e congressuali ¢ la commercializzazione, vendita ¢ messa in
opera di impianti pubblicitari. E’ I"allestitore ufficiale di IEG e gestisce
la pubblicita in esclusiva presso il quartiere. Ha inoltre I’appalto per la
pubblicita sul mezzi di trasporto pubblici di Rimini,

SUMMERTRADE S.v.l. (53%, tramite Fierg Servizi S.p.A)

La Societd opera nel campo della ristorazione a favore del
gruppo (gestione dei ristoranti e dei bar presenti nel Nuovo Quarticre
Ficristico e nell’attuale Palazzo dei Congressi, erogazione dei servizi di
banqueting in occasione delle manifestazioni fieristiche e congressuali)
o rivolgendosi al pubblico. In tale ambita la societd gestisce alcune
mense industriali ¢ diversi locali (ristoranti ¢ “free-flow™) in provincia
di Rimini e Forli-Cesena. Summertrade opera infine nel settore del
banqueting e del catering {organizzazione di riccvimenti, cerimonic,
cocktails, ecc.). Ad oggi gli altri soci sono rappresentati da CAMST

Scar! e da persone fisiche riminesi.
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EXPO ESTRATEGIA S.A. (50%)

La societd & una joint venture che ¢ utilizzata dal gruppo IEG
per espandere ia propria attivita all’estero secondo il ricordato modello
della “clonazione geografica” degli eventu fieristici. Fra le
manifestazioni organizzate infati, vi & Fimai Ecomondo Brasil a San
Paolo.

GFISR.L (69,58%)

Game Fair ¢ la societa che si occupa di organizzare 1’omonima
manifestazione dedicata a tutte le attivitd all’aria aperta, che si svolge
annualmente nella location di Grosseto.

DVD GLOBAL LINK (49%)

La societa organizza la manifestazione VOD (Vicenza Oro

Dubai) che si tiene presso il World Trade Center di Dubai ed & un
ulteriore esempio della clonazione geografica delle manifestazioni
fieristiche che il gruppo IEG S,p.A. & in grado di esprimere, in questo
caso attraverso ’organizzazione all’estero di una delle pit importanti
manifestazioni fieristiche nel settore della giotelleria a livello sia di
operator1 di settore che di settore consumer.

L’attivitd Congressuale,

L’attivita congressuale rappresenta il naturale completamento
deil’attivita fieristica e si concretizza nell’organizzazione di congressi,
convention aziendali ed eventi di tipo sportive o concertistico
caratterizzafl da platee di partecipanti e durate generalmente inferior
rispetto a quelle delle manifestazioni fieristiche.

L’evoluzione deil’attivita congressuale segue di pari passo lo
sviluppo del business fieristico. Fino a quando gli spazi espositivi erano
limitati ai padiglioni cittadini situati in Via della Fiera, lattivita

congressuale € stata sostanzialmente complementare a quella fieristica,
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potendo a stessa svolgersi sole nei periodi intercorrenti fra le diverse
fiere organizzate dalla Societa,

L’attivita del gruppo IEG ncl business congressuale ha avuto
benefiche ricadute sull’immagine del gruppo, per effetto delle sinergie
con il business fieristico ¢ infine per 'indotto generato nel territorio
dallo stimolo impresso al turismo congressuale.

Le prospettive dell’ attivita del Gruppo nel seftore fieristico.

11 gruppo IEG appartiene al settore MICE, acronimo che sta per
Meetings, Incentives, Conventions and Exhibitions.

I player dcl Settore sono molti ¢id lo rende un settore ad
operativita molto frammentata per cui i primi 10 operatori non arrivano
ad avere pil del 20% delle quote di mercato globali, anche s¢ sono
caratterizzati da dimensioni operative elevate e trend di crescita dei
ricavi negli ultimi anni, nonostante le difficili condizioni economiche
generali

A livello mondiale Il settore appare in leggera crescita
complessiva, dopo il periodo di crisi deghi anni a cavallo del 2010, con
forte traino da parte dei pacsi emergenti (media intorno al 9%) ed una
soslanziale stagnazione europea (crescita media fra il 2e il 3%).

Le prospettive di evoluzione del modello di business portano ad
un arricchimento progressive dell’attivita atiraverso I'ampliamento ¢ la
diversificazione dcl sistema d'offerta (affiancando all’attivita
tradizionale ad esempio 1’organizzazione di Eventi, il Congressuale, il
Match Making, I’E-commerce e "Entertainment), che per effeito di
questi movimenti si sposierd dalla organizzazione di manifestazioni

ficristiche, soprattutto in europa, al mercato del cd. venue management.
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Ulteriori prospettive di sviluppo del business, desumibili dalle
strategie dichiarate dai principali operatori del seftore sono
rappresentate:

- dalla cosiddetta “clonazione geografica”, vale a dire attraverso
lo sfruttamento di sinergie derivanti dalla replicazione di
modelli o eventi di successo in altri luoghi;

- dalla valorizzazione del brand di evento con un particolare
focus su grandi eventi caratterizzati da maggiore marginalitd
(effetto scala);

- dalla internazionalizzazione intesa come creazione e gestione di
eventi globali mediante -l'appartenenza a networks

internazionall.

In Italia, la capacita espositiva ¢ attualmente di circa 3,5 milioni
di metri quadrati con in testa la Fiera di Milano, seguita, per dimensioni
e fatturato, dai quartieri fieristici di Bologna, Verona e Rimini (che perd
¢ terzo per fatturato). La superficie espositiva offerta & cresciuta
notevolmente in quanto, olire alle nuove Fiere di Milano e di Roma,
anche i principali dieci centri espositivi italiani hanno attivato piani di
investimento destinati all’ampliamento e all’ammodernamento delle
strutture.

11 Gruppo IEG si caratterizza nel panorama fieristico nazionale
per essere fra i pochi operatori proprietari dei padiglioni fieristici ad
organizzare direttamente le manifestazioni espositive,

Per 1EG, quindi, Pattivita di noleggio degli spazi espositivi a
organizzatori terzi € attivitd residuale. Infatti, la titolaritd delle
manifestazioni fieristiche, oltre a garantire una marginalitd di gran
lunga superiore, permette il confrolio dei marchi e il governo dei

prodotti in calendario nel proprio quartiere.
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Di scguito si espongono 1 conti economici riclassificati di TEG

S.p.A. del triennio 2014-2016 (situazione economica al 30 giugno):

JIEGSDA, Yociling N6 E0NS) % 2015 % 2014 %
Fivavi carutteristicl o 0014240 B0 TLOND94Y 96 10% 83342250 96,04%
Altri cicavi ROR072 1,98% 2917371 3,90% 2693556  3,06%
Valore della Produzine 40.722.312 7 1000% 74008320 100,00% 6B.035.792  100,00%
Costi operativi esterm < 20633011 380M% - 4081538 6L50%- 0050499 5837%
Valore Aggiunto o ITONT301 4196% 28.093.439°  37,50% 27984893 41.13%
Costi del personale - B4BRERS 208V - 16075980 ,.2Ld46% - 15735787 -13,16%
Margine Operativo Lords .. . B.390.406 ’ AL0% 12017430 16,04% 1222009 17,874

" Ammortantenti gd Accanianamenti - 24608563 -6.04% - 4.881,105 =9, - 6.111.263 -B98%
Reddito Operative . . 6.129.53% 15,05% 5.136.345 ’ . 6,86% C 6,117,833 8,998
Proventi ¢ Oneri finanzian Lo 43,704 . -0,01% - 163.426  -0,22% - 324355 -048%

 Reddite ordinarie 6.095.834 14,94% 4.972.91% 6,04% 5793478 B,51%
Provenlic Daen da partecipaziond 54656 0,13% 430208 0,57% - 27901 -0,04%
Risultats ante imposte 6139490 1508%  5.403.024 2% 5765577 54T
Irnpuste - 2.507.846 , -6,18% - 1.6772.694 . -2,2d% - TITIE0G 3405
iltile (perdila) 3.631.644 3.92% 3.715.430 44T 3,389,881 4,98%

L’analisi dei conti economici evidenzia un trend di ricavi
crescente, con la notazione che per la societa gh anni “dispari” sono
semprc stati caratterizzat: da un calo {isiologico dei ricavi rispetto agli
anni “pari” per 1l mancato contributo alla produzione economica delle
manifestazioni a cadenza biconale (la sola manifestazione
“Teenargilla” ha apportato circa 4,5 milioni di euro di ricavi nel 2014).

I confronto ¢ megtio conducibile fra 2016 (pur se rclativamente
alla situazione economica al 30 giugno) e 2014, da cui si nota che il
trend dei ricavi aziendali ¢ fortemente aumentato, per la presenza di
alcuni nuovi eventi all’interno di manitestazioni fieristiche consolidate.

I} consolidamento dei ricavi, confermato anche dal
raggiungimento a consuntivo degli obiettivi fino ad ora fissati nel piano
economico 2014-2016 e con il budget 2017, dopo un periodo passato a
fronteggiare la crisi economica mondiale, sembra confermarc la
capacita del Gruppo 1EG di  cogliere appicno I¢ nuove prospettive
offerte dall’espansione del ciclo economico alla luce della qualita del
quartiere  fieristico, dell’integrazione fra offerta ficristica e
congressuale, del bacine di ricettivitd presente nel territorio su cui

insiste la Fiera e dei fondamentali economico-finanziari.
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In ogni caso la Societd, per fronteggiare la contrazione dei
margini ha posto in essere una attenta attivita di monitoraggio dei costi
¢ delle risorse che ha portato a significative economie di gestione, che,
in ultima analisi hanno consentito il miglioramento non solo dei
fatturati ma anche dei risultati aziendali.

Si riportano alla pagina scguente gli stati patrimoniali degli

H . . .. e - Ce e . Stafﬂ palrimnni:le . B . .
" IRG $.p.A. Voci (in £) o 30.06.2016 o, . BL12.2018 % YRR T PR A

Tmmobilizzazion fmmareriali 932001337 6236%. 5005072 | 3,26% 5,5443%0  317%
Immohilizagioni Materisi o 5198726 O 351%  S420284)  6024% 112032391 87,35%
. Immotilizzaziont Finanzarie S ANAT233Y 72004 102481.397 6,70 2.E02762 7.64%
Abeasiibnoncomend 76 RIS 26227 LS8% . SELIBE | D&%
‘Totale immobilizzaziont 110844025 T4,76% 102399583 71,87% 128366721 73,20%
Magzzino, Ratei ¢ riscanti : 3.307.211 2,20% 2902698 186% 1746726 100%
Liquiditd diffecte . | 23583311 I583% 25701470 1644% 34032395 1943%
Liquidith immediate _ o 10.452083 705 15313350 983% 11011081 6,29%
Tatale attive 148,256,640 100, 00%% [56.38T.012 'lﬂﬂ,W% 175154923 100,00%%
Passivitinoncomenti L 19SIT3SS  I316% 20205916 1356% 1707745 1015%
. Passivila corrent: 35916754 L 2420% AL025.435  26,87% 68195782 37704
Totale pagivild Y £5.434.190 " 3?,.39%' §3.23L371 © dﬂ.ﬂ%' B3OM3.241  4794%
Patrimonia netto o L.oorBIzase o 6261%  9RUSSE4] | S9STE  BLIBLGSZ  5I.06%
Totale fonti di inanziamento . 148.256.640 160,00% [56.380.012  100,00% 178154923 100,00%

Traspare la funzione di holding mista svolta dalla societa, che &
attiva nel business fieristico ¢ congressuale sia direttamente, attraverso
Putilizzo del quartiere fieristico, che indirettamente, attraverso I’attivita
svolta dalle partecipate, soprattutto nel campo dei servizi fieristici
accessori.

La societa appare fortemente patrimonializzata e il rapporto fra
i debiti finanziari ed i mezzi propri si colloca intorno al 15% e cio &
sintomo di una elevata soliditd patrimoniale. Tale dato ¢ stato in parte
maodificato per effetto dell’operazione di conceantrazione aziendale
derivante dal conferimento del ramo operativo della Societa Fiera di
Vicenza, che ha apportato oltre alle attivitd anche debiti finanziari per i
recentl investiment: nei propri padiglioni fieristict. Infatti la posizione

finanziaria netta al 31.12.2016, vale a dire la differenza fra

e

circa 40 milioni di euro.
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3.2. SOCIETA DEL PALAZZO DEI CONGRESSI S.P.A..

La Camera di Commercio della Romagna detiene una
partecipazione di n. 186.800 azioni di tipo A nella societa “Societa del
Palazzo dei Congressi S.p.A.” con sede in Rimini, Via della Fiera 52,
C.E. 03552260402, P.1. 03552260402, Rea RN 297893. Essendo il
numero complessivo delle azioni attualmente in circolazione pari a
81.825.549, di cui n. 81.684.374 ordinarie o di tipo A e n, 141.175
azioni speciali o di tipo B, la percentuale di partecipazione al capitale
detenuta dalla Camera di Commercio di Rimini nella Societd ammonta
complessivamente allo 0,22829%.

Il totale delle azioni che la Camera di Commercio intende
conferire nella Rimini Congressi S.r.l. & pari all’intera partecipazione
in Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A..

La societd Rimini Holding S.p.A. e 1a Provincia di Rimini
detengono invece una partecipazione di n. 3.686.800 azioni ordinarie di
tipo A ciascuna nella medesima societd per una percentuale di
partecipazione al capitale complessivamente pari al 4,50568%.

1 totale delle azioni che la societd Rimini Holding S.p.A. ¢ la
Provincia di Rimini intendono conferire nella a Rimini Congressi S.r.).
¢ pari all'intera partecipazione in Societd del Palazzo dei Congressi
S.p.A..

Complessivamente pertanto sono n. 7.560.400 le azioni di
societa del Palazzo che formano oggetto della presente valutazione di
stima.

Costituita nel 2005, con lo scopo di gestire il business
congressuale nell'area riminese, Societd del Palazzo & la societd
partecipata dagli enti locali che detiene la struttura del Palacongressi di

Rimini.
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11 business della societa st basa principalmente sulla locazione
del centro congressi a IEG che attraverso una propria business unif
gestisce l'attivitad congressuale.

I ricavi della societa sono costituiti pertanto dall'incasso del
canone per {'affitto della struttura (inclusi alcune attivita commerciali)
¢ dail'measso di alcune royalfy riconosciute dall'associazione degli
albergatori riminesi.

Il Palazzo dei congressi di Rimini ha una superficie di circa
38.000 mq, di cui 29.000 di area calpestabile. La capienza complessiva
in termini di posti ¢ di cirea 9.000 persone, di cui 4.700 nella sala
principale.

L’analisi dei conti economici degli esercizi 2014-2016 ¢

riportata di seguito:

Co;ni ec.cirium.i:i.degli esercid 1014-2016 ._

Soeietd del Palazmg dei Congressi 8.p A, Vodi (n €) ) LA % ms % 014 . %
Ricavi camtipnstit LG4 097 M.00% 1666633 10000 LA6BO03 101 19%
Amdesi , 000% . . B% 4 nun
Yalore delia Frodurione o, C164a 887 100,00 1666653 1000G% 1666007 101,19%
Casti oporativi gslemi R 1% S L 3 392ET0 23,57%. 41065 - -24.96%
Valore Aggiumeo o _1.260.690__' 6,54 1.273.813 r e LIRS TO%
Casti de] personale - 0,00% - T 0,0% - 8,00%
Margine Operativa Lordo 1.260.690 | 76,54% 1273813 7 TE43% 1295543 26.23%
Ammanamenti wd Accantonamenti " 2124416 -12930% - 2157734 -12948% - 2300437 -40,22%
Reddito Opertive - 863926 5376w - s53921 ] 5303%-  LOSISES -6359%
- Proventi ¢ Ouverd fnasnaan L - LRI R P e 653062 FRIES - LDPGSTI -66,58%
Redifte ordinatie e 1210038 T AT8T% - L537.083 7 -B2,22%. 2150467 -13057%
" Proventi ¢ Oneri Stravrdinari 86130 5% s 003% . 2210 1%
Risultgto ante imposte, - 1123804 .68,2d% - 1536589 © SLI9% - 2152677 -130,70%
Impaste ) S eS| 2873 617247 3T63%  3STO01 2163%

Ulile fpecdita) ) . GE3.882 T A0 % . o312 T A48E% . 1LI9EETE 1000345

& L1l &1 Progette di bilarcio

Si deve osservare che Iattuale struttura dei costi e dei ricavi
della societa ¢ fortemente penalizzante in termini di marginalita,
soprattutto  per I’incidenza . degli ammortamenti, che rendono
sistematicamente ncgativo il margine operativo lordo. Tuttavia la
societa si presenta in equilibrio finanziario soprattutto dal punto di vista
prospettico, altorquando, a seguito della riduztone del debito finanziario
contratto per la realizzazione del Palazzo stesso, il setvizio del debito

sard Merno Oneroso.
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Si deve peraltro osservare che il cui valore di realizzo del
Fabbricato si mantiene stabilmente al di sopra del valore contabile,
come meglio precisato in sede di analisi dei criteri di valutazione delle
azioni oggetto di conferimento.

Si riportano di seguito gli stati patrimoniali degli esercizi 2014-

2016:

’ Slalo patrimoniale .

. Societd dei Palezn dei Congressi 5. A Vit {jo €} HAT2016% Lo JLILINIG % PR 2113 1 Yo
[raneblirantm tmmateril THI 0.07% I 00T% 7947 0.01%
Lewiilizzziond Matert . lo1s3eds C9TEI% J022E4AID BRTI 11B36LS4L 99,738,
[omgbilizzrigni Fingnrinrie - 000%% - 004 - 0,00%
Tatale immohil rarioni tor.23d.90% 7 STATH  H05.350.553 SBA0% 111341488 908 %

; Magazziap, Raiei ¢ fiscont (L5 . DO TG0 000 31 0,00%%
Liquiditd differite . 2235332 203% 1266437 1147 TaT06% 0.63%
Liguidit immediate . S lesasse o Qe edB 006% | 3GLED2 a,27%

Tataleavive, . L. MRTIAM 100,0% 110092541 10E0% 112,476,533 100,804
Pagsivith cansolidale 32.532.294 19,344 326LLTAT 20,46% F2IRAT 29,54%
Fatsryila cermenti L 12024274 1 10.97% E2.003.132 11,384 22093240 19,64%
“Totale pruivith , o1 4 MM 45214909 " s085% LI 49.15%

. Pawrimen oetta £1.954.517 R 29,280 65471622 . 59.15% ST 20,52%

. Totale fonti &i finanzd amentn . . HYSTa84 0 I00H% 110672541 I00MH% 411476533 L2 %,

*iati s progeto di bllanzs

1l capitale investito alla data det 31.12.2016 & principalmente
costituito dall'immobile del palacongresst e terreni circostanti (€102
mln), impianti e macchinari per €5 min, €6,2 mln di debiti verso
I'impresa che ha cffettuato i lavori per opere ancora da pagare € € 7 min
di fondi relativi al contenzioso con l'impresa appaltatrice dei lavori di
costruzione dell'immobile.

La Socicta ha avanzato una richiesta di risarcimento danni per
oltre ventuno milioni di Euro a titolo di:

- penale per ritardo nella consegna dell’opera;

- danno emergente e lucro cessante;

- per danmi attinenti all’esecuzione delle opere;

- danni all’immagine sofferti,

Viceversa, il General Contractor, regolarmente costituitosi in
giudizio, ha rivendicato il riconoscimento di n°® 12 riserve iscritte

dall’impresa per oltre 44 milioni di Euro oltre al pagamento di quanto
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da lei ritenuto dovuto a seguito delle epere escguite e cosi chiedendo il
pagamento di complessivi Euro 54,5 milioni circa.

La posizione finanziaria nctta alla medesima data & coslituita
da un finanziamento concesso dalla controllante IEG e dal mutuo
ipotecario erogato dal gruppo Monte Paschi nel 2010 di € 24,9 min,
garantito anche da Rimini Congressi tramite lettera di patronage.

Le conseguenze della conclusione det contenzioso con Cofely
sono state detlagliatamenie descritte nella relazione al bilancio
previsionale al 31.12.2017 delf’ Amministratore Unico della Societa,
Dotto. Marino Gabellini, prevedono una serie di azioni della socicta per
fare fronte alla copertura dei fabbisogni collegati alla conclusione del
contenzioso e in agni caso non pregiudicano 1l perseguimento del

requisito fondamentale della continuiia aziendale.

3.3 IL CREDITO PER 1L, DIVIDENDO STRAORDINARIO DELLE AZIONI
DI IEG.
In data 29 dicembre 2014, 1’assemblea ordinaria di IEG

deliberava I’assegnazione di un dividendo straordinario di € 0,296 per
azione di IEG S.p.A., conseguente alla conclusione della vendita delle
aree di Via della Fiera da parte della Societa.

Tale dividendo straordinario, con specifico riferimento al Socio
Provincia di Rimini, non € ancora stato pagato a causa della sospensione
degh impegni finanziari indicati nell’ Accordo e relativi supplementi
legati alla costruzione del nuove Palazzo dei Congressi di Rimini,
mentre agli altri soci della Societd IEG S.p.A. lo stesso & slato gia

corrisposto nel corso del 2016.
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A seguito del parziale riavvio dei suddetti impegni finanziari da
parte della Provincia, il credito per il dividendo in guestione formera

oggetto di conferimento in Rimini Congressi.

3.4 TL, CREDITO PER 1L DIVIDENDO AGGIUNTIVQ DELLE AZIONI DI
IEG.

Nell’assemblea dei soci di IEG S.p.A. del 28/10/2016 & stato
deliberato e distribuito un dividendo definito negli accordi fra i soci
fondatori come “Dividendo Aggiuntivo” destinato agli azionisti
formanti la compagine sociale di IEG anteriormente alla
formalizzazione dell’aumento di capitale per I’ingresso in societa di
Fiera di Vicenza. Tale dividendo ha comportato la corresponsione di €
10.000.000,00 complessivi, pari a 0,40 euro per azione, attingendo tali
risorse dalla Riserva Straordinaria di IEG S.p.A..

Nell’ambito dei medesimi accordi di cui al paragrafo
precedente, la Provincia di Rimini si & impegnata a conferire il credito
per la sua quota parte del suddetto dividendo, pari ad € 892.066,00
(arnmontare risultante dal prodotto fra il numero delle azioni costituenti
la partecipazione in [EG S.p.A. di proprieta della Provincia di Rimini,
n. 2.230.164 azioni il dividendo unitario ad esse spettante, pari a 0,4
euro per azione} alla societd Rimini Congressi S.r.1 che lo utilizzer3 per

ridurre i debiti verso i propri finanziatori.
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4. | CREITERI DI VALUTAZIONE SEGUITI

4.1, LA VALUTAZIONE DELLE PARTECIPAZIONI QOGGETTO DI

CONFERIMENTO.

1 oggetto dell’incarico ¢ relativo alla valutazione del valore
attribuibile alle azioni delle societa sopra descritte che il Camera di
Commercic della Romagna ¢ Rimini Holding S.p.A. intendono
conferire a Rimini Congressi S.r.1..

Dal punto di vista della natura, le azioni/quote costituiscono
strumenti finanziari rappresentativi di patrimonio netto, cio¢, secondo
quanto indicato all’interno dei principi contabili internazionali TAS-
IFRS (Cfr TAS 39 - strumenti finanziari: rilevazione e valutazione,
paragrafo 9), “...qualsiasi contratto che rappresenti una quotq ideale
di partecipazione residua nell attivita di un’impresa dopo aver estinto
tutte le sue passivita....”,

Nell’ottica del soggetto detentore, le azioni configurano
tipicamente attivitd finanziarie e sono caratterizzate dal rcgime della
circolazione; di conseguenza, il loro trasferimento determina il
cambiamento delia composizione del soggetto giuridico dell’impresa,
con effetti analoghi, in caso di compravendita di pacchetti di azioni di
maggioranza assoluta o relativa, a quelli derivanti dalla compravendita
dell’azienda ad esse afferente. Considerazioni analoghe, ma temperate
dalla considerazione in merito aila mancanza di quel regime di
circolazione che intrinsecamente caratterizza le azioni, possono essere
effettuate con riferimento alle quote rappresentative di capitale delle
socicta a responsabilita limitata.

Alla luce delle considerazioni appena svolte, per determinare il fair
value delle partecipazioni, tradolto in italiano con il termine “valore

equo”, si & ricorsi alla definizione di cui principi contabili internazionali
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IAS-IFRS (Cfr. IFRS 13, paragrafo 9), secondo cui esso rappresenta
“...il prezzo che si percepirebbe per la vendita di un’attivita ovvero
che si pagherebbe per il trasferimento di una passivitd in una regolare
operazione tra operatori di mercato alla data di valutazione™.

In particolare, il par. 27 sottolinea come “una valutazione del fair
value di un’attivita finanziaria considera la capacita di un operatore di
mercato di generare benefici economici impiegando ['attiviia nel suo
massimo e migliore utilizzo o vendendola a un altro operatore di
mercato che la impiegherebbe nel suo massimo e migliore utilizzo”,

A commento di talc definizione, si deve innanzitutto osservare che
la transazione deve essere libera, quindi non forzata, ciog, ad esempio,
non deve avvenire in fattispecie quali la liquidazione o il sensibile
ridimensionamento deli’attivita aziendale. Lo IAS 39 prima e I’'IFRS
13 poi, infatti, precisano che il fair value deve essere configurato
nell’ipotesi di impresa in funzionamento e pienamente operativa, come
¢ appunto il case delle imprese refative alle partecipazioni oggetto di
valutazione. Si rinvia in proposito a quanto indicato nella presente
relazione in sede di descrizione delle vicende societarie delle societa
oggetto di valutazione (Cfr. paragrafi 3.1, 3.2 ¢ 3.3).

Il principio contabile individua tre principali tecniche di
valutazione del fair value nel metodo basato sulla valutazione di
mercato, nel metodo del costo € nel metodo reddituale. Tali tecniche di
valutazione devono massimizzare ’utilizzo di input osservabili
rilevanti e ridurre al minimo [’utilizzo di input non osservabili.

L’IFRS 13, par. 87 sottolinea che gli input non osservabili devono
essere utilizzati per valutare il fair value nella misura in cui gli input
osservabili rilevanti non siano disponibili. Tuttavia la finalitd della

valutazione del fair value resta la stessa, ossia un prezzo di chiusura alla
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data di valutazione dal punto di vista di un operatore di mercato che
possieda 1’attivita o la passivita.

I’TFRS 13 individua una gerarchia di cosiddetti “elementi di
input” per la determinazione del fair value attraverso le tecniche di
valutazione.

In particolare, se esiste un mercato attivo ncl quale lo strumento
oggetto di valutazione & quotato, il fuir value coincide con il prezzo
indicato nel mercato principale o nel mercato piu vantaggioso per lo
specifico strumento finanziario (cosiddetti input osservabili di primo
livello secondo 1 paragrafi 72, 76, 77, 78 dell’IFRS 13).

S¢ non ¢ possibile configurare un mercato attivo per la
rarefazione o [’assenza totale di quotazioni, il fair value deve essere
determinato ricorrendo ad altri elementi, fra cui il principio ammette i
seguenti:

1. valore di mercato di strumenti finanziari sostanzialmente

analoghi a quello oggetto di valutazione, valore di mercato
di strumenti finanziari identici o simiii su mercati non attivi,
elementi diversi da prezzi di mercato ma osservabili
(cosiddetti input osservabili di seconde livello secondo i
paragrafi 81-85 dell’IFRS 13);

2. wvalori determinati in base a elementi di input non osservabili
sul mercato, ma tenuti in considerazione dai partecipanti al
mercato nella determinazione del prezzo dellattivita
finanziaria in una operazione corrente di mercato {cosiddetti
input di terzo livello).

Nell’ambito della valutazione del capitale economico/fair value

delle societd le cui partecipazioni sono oggetto di conferimento, lo

scrivente ha utilizzato le metodologie di determinazione del fair value
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differenti a seconda dei dati ¢ delle informazioni disponibili, ricorrendo
a tecniche di valutazione con input non osservabili sul mercato o di
terzo livello quando non erano disponibili prezzi fatti in mercati attivi
o in transazioni recenti di strumenti finanziari identici a quelli oggetto
di valutazione ma su mercati non attivi,

Tali tecniche sono finalizzate alla determinazione del valore del
capitale economico deli’azienda, quale valore attribuibile al patrimonio
dell’impresa nell’ipotesi che ’azienda stessa sia oggetto di cessione.
Ovviamente nel caso di partecipazioni non totalitarie il valore ad esse
attribuibile risulta dal prodotto tra il valore economico unitario di ogni
azione/quota (pari al rapporto fra il valore economico riferito all’intera
azienda e il numero di azioni/quote in cui & suddiviso il capitale sociale,
arrotondato alla quinta cifra decimale} ed il numero di azioni/quote
costituenti la partecipazione detenuta,

La determinazione del capitale economico & funzione dei valori
attribuibili agli elementi del patrimonio, dei flussi reddituali o finanziari
che la gestione & in grado di generare e dei tassi di
attualizzazione/capitalizzazione di tali flussi.

Ad una sintetica rassegna delle tecniche di valutazione,
utilizzate in assenza di valori equi determinati con riferimento alle

categorie sub.1 e sub.2, sono dedicate le pagine seguenti della relazione.
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4.2. LA NOZIONE DI CAPITALE ECONOMICO.

La teoria economico-aziendale ha configurato tre principali
nozioni di capitale-valore, cio¢ del valore attribuibile al patrimonio
aziendale.

Le tre configurazioni di capitale di cui si argomenta si
connettono alle ipotesi assunte per la loro determinazione e sono di
seguito indicate:

- capitale di gestione;

- capitale di liquidazione;

- capitale economico.

11 capitale di gestione &€ normalmente inteso come I’insieme dei
fattori di produzione (attivitd) a disposizione dell’impresa, nell’ipotesi
di continuazione della gestione tipica, e dei vincoli (passivitd) che ne
condizionano il suo svolgimento. La raffigurazione del capitale di
gestione mediante il sistema dei valori del bilancio ci da la nozione di
capitale di bilancio o di funzionamento, costituito dagli elementi
dell’attivo e del passivo; la loro differenza evidenzia il capitale netto
che, a sua volta, pud essere suddiviso nelle parti ideali costituite dal
capitale sociale e dalle riserve. 11 capitale di bilancio o di funzionamento
¢ dunque il sistema dei valori attribuito al patrimonio dell’impresa in
funzione detla corretta configurazione periodica dei redditi di esercizio.
La determinazione di tali valori & regolata dagli artt. 2423 e seguenti del
codice civile.

Nell’ipotesi che 1’azienda, per qualsivoglia motivo, non continui
’attivitd di gestione tipica, ma sia destinata a cessare, si ha il capitale
di liquidazione. Questa nozione di capitale-valore riferita al patrimonio

dell’impresa & determinata attribuendo i presunti futuri ricavi di
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realizzo ¢ 1 costi di estinzione rispettivamente alle attivitd e alle
passivita del patrimonio aziendale.

Il capitale di liquidazione pud dunque essere inteso come un
aggregato di valori determinato configurando la liquidazione per
stralcio dell’impresa.

La terza nozione di capitale-valore & riferita al patrimonio
dell’impresa nell’ipotesi che ’azienda stessa sia oggcetto di cessione.

[a sua determinazione ¢ funzione dex valori attribuibill agli
clementi del patrimonio, dei flussi reddituali o finanziari che la gestione
¢ in grado di generare e del tassi di attvalizzazione/capitalizzazione di

tali flussi.

1

4]

Il valore del patrimonio di impresa, in ipotesi di cessione,

inteso dalla teoria economico-aziendale come un valore unico ed

L

denominato capitale economaico.

La determinazione del capitale economico pud avvenire
seguendo metodologie operative tra loro altcrnative, modellate sulla
base degli aspetti nei quali pud essere indagata la gestione aziendale; si
hanno cosi metodologie orientate a privilegiare o a mediare 1’aspetto
patrimoniale, economico ¢ finanziario.

Nella valutazione del capitale economico di un’azienda i metodi
utilizzati devono rispettare i seguenti principi:

~ generalita: la valutazionc deve prescindere da elementi

contingenti quali ad esempio le particolari situazioni di

domanda e di offerta, le caratteristiche delle parti interessate alla

negoziazione (di acquisizione, apporto, fusione, ecc.) e le
rispettive forze contrattuali; |
- razionalita: il valore di stima del capitale economico deve

basarsi su uno schema logico, chiaro e condivisibile, che
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normalmente correla il valore dell'azienda in un dato momento
ai flussi di risultati attesi (flussi di reddito, flussi di cassa), alla
loro distribuzione nel tempo, al valore d'uso dei mezzi finanziari
espresso dai tassi di investimenti alternativi, al rischio che si
associa all'investimento,

- dimostrabilitd: le quantitd economiche impiegate nella
metodologia valutativa prescelta devono avere un accettabile
grado di credibilita (¢ quindi di obiettivita). I flussi di reddito ed
i flussi di cassa del passato, ad esempio, sono dati certi (o
relativamente certi); mentre gli stessi flussi riferiti ad anni a
venire assumono un crescente grado d'incertezza. In generale,
dunque, la dimostrabilitd appare spesso associata alla natura
obiettiva, anziché stimata o presunta, delle quantita accolte nelle
formule valutative ed al rigore con cui si conduce il processo di
previsione det flussi reddituali o finanziari futuri;

— stabilita: la stima deve garantire la determinazione di un valore
tendenzialmente stabile nel tempo. Cid implica, ad esempio
nella determinazione dei flussi reddituali o finanziari presi a

riferimento per la valutazione, ’esclusione dei componenti

straordinari e difficilmente ripetibili, nonché Pesecuzione di
ulteriori rettifiche tese alla determinazione di valori medi-
nommali di riferimento. La stima del capitale economico deve
quindi tendere per quanto possibile a esprimere valori non
modificabili nel tempo se non in presenza di un mutamento
sostanziale delle premesse che li originano.
Dai principi cardine di valutazione discende anche che, nclla
determinazione del capitale economico di un’azienda, si deve fare

esclusivo riferimento alle condizioni di gestione in essere nell’azienda,
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senza considerare I’effetto di eventuali interventi attuabili da specifici
potenziali acquirenti.

11 processo di valutazione, quindi, & un processo razionale che
porta a sintetizzare, nel giudizio di valore, gli apprezzamenti di tipo
quantifativo e qualitativo circa le prospettive economiche dell’azienda

nel contesto in cui opera.

43. LE METODOLQGIE DI VALUTAZIONE DEL CAPITALE

ECONOMICO.

La determinazione del capitale economico pud avvenire
seguendo metodologie operative fra loro alternative o complementari,
modellate sulla base degli aspetti nei quali pud essere indagata la
gestione aziendale. Le metodologie utilizzate sono orientate a
privilegiare I'aspetto reddituale piuttosto che quello patrimoniale cosi
come criteri che cercano di mediare tra le teoriche di specie
redditualistiche e quelle patrimonialistiche. Si applica infatti un metodo
misto quando si tende a contemperare la prospettiva reddituale con
quella patrimoniale, cio¢ la razionalitd ipotetica derivante dalla prima
impostazione concettuale con la maggior concretezza e verificabilita
delle determinazioni risultanti dalla seconda.

I procedimento di valutazione ¢ infatti un processo razionale
che porta a sintetizzare, nel giudizio di valore, gli apprezzamenti di tipo
quantitativo e qualitativo circa la situazione patrimoniale ed economica
dell’azienda nel contesto in cui opera.

I METODI PATRIMONIALI

Le metodologie patrimonialistiche si fondano sul principio di
valutazione analitica dei singoli elementi deil’attivo e del passivo che

compongono il capitale.
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Principio base di ogni mctodologia di stima patrimoniale &
Pespressione a valori correnti dei singoli elementi attivi e passivi che
compongono 1l patrimonio dell’azienda, prendendo come punto di
partenza il capitale nefto espresso da una situazione contabile,

Con riguardo ai criteri utilizzati, si fa riferimento, quando
possibile, al prezzo corrente di mercato. La stima secondo il valore
corrente di mercato & applicabile ai componenti del patrimonio
aziendale per i quali siano disponibili quotazioni considerate
significative ¢ comunemente accettate.

Qualora, invece, fosse necessario adottare un criterio differente
da quello che si basa sul valore - prezzo di mercato, la dotirina
economico-aziendale indica, due opzioni, rappresentate dalla stima del
costo di ricostruzione dell’elemento patrimoniale in oggetto, nel caso
sia possibile ricreare un bene avente caratteristiche analoghe a quelle
del cespite oggetto di valutazione, oppure dalla determinazione del
cosiddetto valore di sostituzione, ovverosia del costo di un cespite
svolgente funzioni analoghe a quello oggetto di valutazione ma
intrinsecamente diverso da quello per le variazioni nel frattempo
intervenute nella modalita costruttiva o nella tecnologia di riferimento,

Quale che sia il criterio utilizzato, si determina dapprima il costo
“a nuovo” del bene e lo si abbatte successivamente fino al livello di
vetusta del bene oggetto di valutazione, sempre che la vetusta sia causa
di deperimento fisico /o di obsolescenza tecnica. Mentre il grado di
deperimento fisico specifica la perdita di valore conseguente all’uso,
Pobsolescenza ¢ collegata invece tanto a fattori generali, quale ad
esempio 1’evoluzione tecnologica, quanto ad elementi specifici del
cespite, come nel caso di inadeguatezza funzionale del bene oggetto di

valutazione rispetto al nuovo comispondente.
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Infine, quando si vuole aftribuire un wvalore agii elementi
immateriali che sono parte costituente del patrimonio aziendale e si
sono formati nel tempo a seguito del normale funzionamento
dell’impresa (quali ad esempio il know-how tecnologico, i marchi, le
autorizzazioni, le concessioni, le licenze, 1 brevetti, le reti di vendita, il
portafoglio clienti e via dicendo) ma che non trovano rappresentazione
all’interno del sistema dei valori patrimoniali registrati nella contabilita
dell’impresa, si utilizza il metodo patrimoniale complesso. Tale metodo
procede alla stima del valore dei beni immateriali “intangibili”
attraverso 1"utilizzo di criteri analifici, cioé in base ad una costruzione
logica fondata su dati documentati, oppure tramite I’'impiego di criteri
empirici, basati su parametri e formule dedotti dal comportamento
negoziale degli operatori sul mercato.

I metodi patrimoniali analitici sono spesso soggetti alla
cosiddetta “verifica reddituale”, vale a dire all’accertamento del tasso
di redditivita del capitale determinatc con la stima analitico
patrimoniale. Se, infatti, a seguito del rapporto fra il reddito normale
atteso quale flusso derivante da quello stock di capitale (si anticipano
qui concetti che saranno ripresi in tema di analisi dei metodi reddituali
e misti reddituali-patrimoniali) ed il capitale medesimo come sopra
determinato, si ottiene un tasso di remunerazione del capitale allineato
al costo del capitale proprio (per i riferimenti a tale grandezza si veda
quanto indicato nelle pagine successive della presente relazione), allora
si considera superata la verifica e si mantiene il valore cosi determinato
quale stima analitico-patrimoniale. Se, invece, ii tasso di redditivita
ottenuto non & soddisfacente, si procede alla correzione della stima
patrimoniale per effetto di un badwill derivante dall’insoddisfacente

redditivita.
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In molte situazioni, per evitare costose stime analitico-
patrimoniali che, confrontate eon il reddito normale atteso da esse
generato, sarebbero successivamente vanificate dalla verifica
reddituale, si procede preventivamente ad effettuare il test di redditivita
a partire dal capitale netto contabile. Solo se il test viene ampiamente
superato con il riferimento a tale grandezza capitale si procede alla
rideterminazione del valore corrente con le metodologie proprie della
stima patrimoniale. Vi possono essere inoltre situazioni intermedie
nelle quali & possibile procede ad una rivalutazione del valore degli
asset aziendali per effetto della stima economico-patrimoniale, che ne
collochi il valore al di sotto del loro teorico valore corrente pieno in
considerazione deila insufficiente redditivita che deriverebbe dal
confronto fra i redditi attesi ed 1 valori di stima, In tal caso la migliore
dottrina aziendalisfica in tema di valutazioni di azienda (L. Guatri, M.
Bini, Trattato sulla valutazione delle aziende, EGEA, 2005) ha
introdotto la nozione di “rivalutazione controllata” dei cespiti aziendali
in sede di stima analitico patrimoniale, onde esprimere la porzione del
valore corrente degli elementi attivi tale da consentire il superamento
della verifica reddituale.

Nonostante le indubbie caratteristiche del metodo patrimoniale

in termini di obiettivita, legato com'e solo all'accertamento di fatti e di
considerazioni storiche od attuali, ¢ di generalitd, per i suoi tipici
riferimenti al mercato, lo schema logico ad esso relativo si allontana
dalla definizione di capitale economico quale valore attuale dei frutti
futuri complessivamente prodotti dalla gestione di una impresa. La
carenza accertata di razionalitd ne sconsiglia quindi 1'utilizzo quale

unico metodo di valutazione di un'azienda effettivamente operante sul _
GLY B{Sé\_\

mercato.
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Cio non toglie, peraltro, che in situazioni del tutto peculiari, che
st incontreranno anche nelle successive elaborazioni di valutazione, il
metodo patrimoniale possa essere utilizzato come unico elemento di
valutazione del compendio patrimoniale di un’azienda, come ad
esempio nel caso di societd immobiliari impegnate nella sola attivita di
concessione in locazione di immobili di proprietd o nel caso delle
holding pure. In tali circostanze & intuitivo che il valore economico
della societd & necessariamente legato al solo valore di mercato dei beni
di proprietd o delle partecipazioni, e non, in generale, a elementi di
diversa natura.

I METODI REDDITUALI

Le metodologie redditualistiche di valutazione del capitale
economico di un’azienda si fondano sull’idea che il valore deli’azienda
dipende dai redditi che si ritiene questa sara in grado di produrre. Si
collega quindi il valore dell’azienda (W) al flusso di redditi attesi (R).

In generale, per applicare correttamente tali metodi di
valutazione occorre quindi determinare:

- la grandezza del reddito che I’azienda ¢ in grado di produrre

stabilmente;

- T’orizzonte temporale da prendere in esame;

- 1l tasso di capitalizzazione dei flussi redditvali futuri
corrispondente al saggio prospettico di remunerazione del
capitale proprio.

I metodo reddituale maggiormente diffuso si basa sulia formula

della "rendita perpetua” di seguito indicata:
W=R/i
dove:

W = valore dell’azienda
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R = reddito medio atteso

i =tasso di capitalizzazione

I metodo in questione presuppone che I'azienda perduri
all'infinito ¢ che sia in grado di generare lungo tufta 12 sua vita un flusso
reddituale medio.

Il valore dell’azienda coincide quindi con il valore attuale della
rendita perpetua avente come rata costante il reddito medio “R” della
formula.

Una seconda metodologia reddituale presuppone invece la
limitazione delia durata della vita dell’azienda ed esprime il valore del
capitale economico in funzione di una rendita limitata agli anni indicati
nell’orizzonte previsionale prescelto.

La misura del reddito medio-normale da utilizzare nella formula
della rendita perpetua o di quella limitata pud essere deferminata in base
alla media aritmetica o ponderata delle serie reddituali considerate in
sede di determinazione dei risultati storict e/o prospettici.

Un’ulteriore analisi concerne la determinazione del tasso in base
al quale deve essere effettuata la capitalizzazione del reddito. In genere
si tende ad assumere un tasso composito che tenga conto del rendimento
medio corrente di un investimento privo di rischio ¢ di un tasso
incrementale per il rischio specifico di impresa, come meglio
specificato in sede di analisi dei metodi misti patrimoniali-redditaaii.

Ove vi siano capitali accessori {extra-asser nella denominazione
anglosassone) che non abbiano contribuito alla configurazione dei
redditi attesi utilizzati per la valutazione, gli stesst devono essere
aggiunti al risultato degli algoritmi di calcolo, al netto dell’eventuale

imposizione fiscale latente sugli stessi.
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I METODI MISTI REDDITUALI — PATRIMONIALL

Esistono molte combinazioni possibili per considerare I’ influsso
che la valutazione patrimoniale e quella reddituale debbono avere sulla
determinazione del capitale economico.

I metodi di valutazione “misti” fondono i principi essenziali dei
procedimenti patrimoniali ¢ reddituali. Loro caratteristica principale ¢
la ricerca di un risultato finale che consideri contemporancamente sia
I'elemento di obiettivita e verificabilita proprio dell’aspetto
patrimoniale, sia le aftese reddituali, che sono concettualmente una
componente primaria del valore del capitale economico determinato
secondo uno schema razionale.

Con I’applicazione di una metodologia “mista”, il valore del
patrimonio netto refttificato dalla valutazione analitico-patrimoniale ed
il valore derivato dalla capitalizzazione del reddito medio normalizzato
prospettico concorrono, secondo diversi livelli di ponderazione, a
determinare il valore del capitale economico dell’azienda.

Le metodologie utilizzate pit frequentemente determinano il
capitale economico quale somma algebrica del patrimonio netto
tivalutato e di un valore per avviamento (positivo o negativo) ovvero
considerano un “valore medio” dato dalla media semplice o ponderata
del valore attribuito al capitale economico utilizzando rispettivamente
la metodologia patrimoniale e quella reddituale.

Una forma particolare di metodo misto patrimoniale-reddituale
¢ quella che consente la stima autonoma dell’avviamento (goodwill
nelia letteratura anglosassone), qui inteso come sistema di condizioni
produttive immateriali — possedute in quantitd maggiori o in qualith
migliori — che genera un soprareddito attribuibile all’azienda da

valutare rispetto al rendimento normale del capitale netto rettificato
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della medesima determinato secondo il metodo analitico patrimoniale
{semplice ¢ complesso).

Anche se nulla osta, sul pianc concettuale, alla capitalizzazione
del soprareddito per un periodo illimitato, pit spesso essa viene
calcolata per un numero finito di esercizi.

E’ intuitivo che il metodo in esame pud anche condurre a un
avviamento negativo (badwill o negative goodwill nella letteratura
anglosassone), qualora i futuri flussi di risultato attribuibili all’impresa
siano inferiori al rendimento degli investimenti alternativi ¢/o vi siano
prospettive di perdite future.

Una delle varianti pin utilizzate del metodo misto con stima
autonoma dell’avviamento ¢ stata elaborata dall’U.E.C. (Union des

Experts Comptables) e prevede 1’applicazione della formnla seguente:

W=K+(R-iK)a n-?

dove:

W = valore del capitale economico;

K = capitale nefto reitificato a valori correnti;

R = reddito anmuo atteso

n = orizzonte temporale considerato;

i = rendimento ipotetico attribuibile ad investimenti alternativi;

i’ = tasso di attualizzazione del soprareddito.

In tale accezione, quindi, il sopra o sotto reddito che rettifica il
risultato della valutazione analitico patrimoniale si ottiene dal confronto
fra la redditivitd medio normale attesa dell’azienda di cui si deve
stimare il capitale economico e il cosiddetto “costo opportunita” del

capitale, cioé il rendimento normale che si perde decidendo di investire
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un ammontare di risorse finanziaric pari al capitale netto rettificato
nell’azienda considerata piuttosto che in altre forme di investimento.

Tale rendimento medio-normale ¢ solitamente espresso dalla
formula indicata di seguito :

i=r+s

Esso quindi si compone di due diversi elementi:

- il tasso di rendimento “r” di investimenti privi di rischio di
durata comparabile (ed al netto dell’imposizione fiscale sui
medesimi);

- la maggiorazione “s” per il rischio dell’investimento
specifico, che pud essere riferito rispeitivamente o
all’impresa considerata o al settore di appartenenza della
medesima.

11 tasso deve essere depurato in tutto o in parte dall’inflazione
ove si ritenga che la misura del sovra/sotto reddito sia espressa
rispettivamente in termini reali, cioé al riparo da! processo di erosione
del potere di acquisto causato dal fenomeno inflattivo,

Con riferimento alla stima dell’addendo “K” st possono fare
considerazioni analoghe a quelle gia indicate per le stime analitico-
patrimoniali in relazione all’eventuale rivalutazione controllata dei
cespiti aziendali o alla utilizzazione, nella formula, del capitale netto
contabile. Infatti, ove la componente K sia manifestamente
sovrastimata rispetto alle prospettive di reddito futuro derivanti da
quello stock di risorse, essa verrebbe comunqgue depressa dalla
successiva correzione reddituale conseguente alla determinazione di un
sottoreddito (R — iK) a n — i’ negativo. In tali circostanze si ritiene
opportuno non sottoporre a rivalutazione piena le attivita, ma esporle o

ad un valore inferiore al loro valore teorico pieno o al valore netto
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contabile, evitando il ricorso a stime costose e prive di un adeguato
rapporto costi-benefici.

Il reddito annuo atteso “R” viene considerato in base alla
misura-medio normale di redditivita attesa per il futuro e puod essere
determinato o in base ai risultati storici conseguiti dall’impresa o come
risultato dell’attivita di pianificazione formalizzata dell’impresa o
attraverso una ponderazione fra dati storici e dati prospettici.

I processo di normalizzazione prevede essenzialmente la
rettifica delle pius o minusvalenze aventi carattere di infrequenza ed
eccezionalitda ¢ 1’eliminazione di politiche di bilancio tese a non
evidenziare correttamente i risultati aziendali (es. politiche di
conguaglio temporale dei redditi, pianificazione fiscale e quant’aitro).

Inoltre vi deve essere necessaria coerenza fra le grandezze di
capitale e di reddito prese a riferimento per la determinazione del valore
con il metodo misto, nel senso che, ad esempio, se si determina un
valore di capitale netto rettificato K che tiene conto di incrementi di
valore delle immobilizzazioni materiali o immateriali ammortizzabili,
la determinazione del reddito medio normale atteso R deve
necessariamente considerare gli ammortamenti sui valori differenziali
delle immobilizzazioni rispetto a quelli contabili;

Ove vi siano capitali accessori {extra-asset nella denominazione
anglosassone) che non abbiano contribuito alla configurazione dei
redditi attesi utilizzati per la valutazione, gli stessi devono essere
aggiunti al risultato degli algoritmi di calcolo, al netto dell’eventuale
imposizione fiscale latente sugli stessi.

L’orizzonte temporale “n” preso a riferimento per apprezzare la
prospettiva reddituale deve coincidere con il periodo di tempo per il

quale si presume permangano le condizioni di sovra o softoreddito e
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comunque si ritiene che, salvo giustificazioni oggeitive, non possa
spingersi oltre gli 8-10 anni. Nel caso di imprese operanti in regime di
concessione si deve anche verificare che 1’orizzonte temporale
prescelto non sia superiore alla durata residua della concessione, a meno
che non sia ragionevole ipotizzarne il rinnovo.

Infine il tasso di attualizzazione “I”” viene determinato
differentemente a seconda che si debbano attualizzare sopraredditi
(goodwill) o sottoredditi (badwill). Nel primo caso, infatti, esso pud
essere determinato secondo due diverse impostazioni:

- In base al tasso che serve a esprimere il valore
finanziario del tempo ed ¢ quindi determinato in misura
corrispondente al rendimento di titeli aventi durata
comparabile all’orizzonte previsionale di
manifestazione del sovrareddito, depurato o meno del
fattore inflative per opportuna omogeneita con il tipo di
flusso considerato;

- incorporando nella misura del tasso il rischio economico
specifico dell’impresa cio il rischio di non conseguire
la redditivita attesa.

In tale seconda ipotest, la misura del tasso di attualizzazione pud
essere sensibilmente superiore alla prima.

Con riferimento al caso del badwill, tuttavia, la fissazione di un
tasso di attualizzazione del seconde tipo (comprendente anche la misura
del rischio economico specifico relativo all’impresa) avrebbe un effetto
paradossale, poiché diminuirebbe, a parita di altri elementi,
I’ammontare del badwill in seguito al maggiore fattore di correzione
derivante dalla attualizzazione dei flussi reddituali negativi attesi in

base al rischio.
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In altre parole, la considerazione del rischio economico
specifico farebbe aumentare il valore del capitale economico, invece di
diminuirlo. Pertanto, in tale ipotesi si & soliti utilizzare tassi di
attualizzazione molto bassi o, addirittura, non considerare fattori di
attualizzazione delle singole componenti del complessivo badwill.

In caso di imprese che hanno dato in affitto a terzi la propria
azienda ¢ raglonevole pensare che la componente di rischio
specificamente attribuibile all’impresa oggetto di valutazione si
trasferisca interamente o quasi in capo all’affittuario. Pertanto il tasso
di rendimento utilizzato dovrebbe essere logicamente composto:

- dalla remunerazione degli impieghi di capitale privi di
rischio, normalmente indicato dal rendimento pro-tempore di
titolt di Stato la cui scadenza sia coerente con 1’orizzonte
temporale di riferimento per la durata del contratto di
locazione;

- da una porzione residuale del rischio economico specifico
che rimane comunque in capo al locatore. Tale componente,
definita in un intervallo compreso frail 10 ed 25% del premio
al rischio pieno, si riferisce ai possibili danneggiamenti dei
beni materiali costituenti ’azienda e, soprattutto, alla
‘possibilita che affittuario possa pregiudicare I’avviamento
dell’azienda affittata per effetto delle diverse modalitad di
gestione da questi attuate.

I METODI FINANZIARL

La logica sottostante 1 metodi finanziari ¢ altamente razionale in
quanto, secondo queste metodologie, il valore di un’azienda & pari al
valore attualizzato di tutti i flussi di cassa che la stessa genererd in

futuro. I metodi finanziari, infatti, considerano 1’impresa come un
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qualsiasi bene produttivo di frutti futuri e applicano ad essa principi

sviluppati per la valutazione degli investimenti. I metodi finanziari

possono essete suddivisi in tre grandi categorie.

a)

b)

metodi finanziari aralitici: si caratterizzano per una

previsione dei flussi di cassa effettuata analiticamente “anno

per anno”, sino al termine deila durata attesa dell’azienda;

metodi finanziari sintetici: si qualificano come tali in quanto
si fondano sulla costanza di alcuni parametri, almeno per
certi orizzonti temporali allo scopo di snellire il processo di
previsione analitica su archi temporali molto protratti;

I metodi finanziari misti o andlitico - sintetici (metodi
finanziari analitici con terminal value): sono metodi in cui,
data la difficolta di elaborare previsioni di flusso oltre il
medio termine, il valore del capitale economico € dato dalla
somma fra il valore attuale dei flussi di cassa analiticamente
determinati entro un orizzonte esplicito di previsione ed il
valore attuale dei flussi di cassa determinati in modo
sintetico con riferimento al successivo periodo della vita

dell’azienda {(c.d. terminal value).

La dotirina prevalente, inoltre, & solita operare una distinzione

tra metodi basati sui flussi di cassa complessivi disponibili (approccio

levered) e metodi basati sui flussi di cassa prima degli oneri finanziari

(approccio unlevered).

Con il primo metodo si determina direttamente il valore del

capitale economico (c.d. equity side) come attualizzazione dei flussi

monetari attesi disponibili per gli azionisti, che si configurano come

flussi di cassa netti generati daila gestione nel suo complesso ivi inclusa

I’area finanziaria. Con il secondo metodo si determina in primo luogo
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il valore economico del capitale investite operativo (c.d. asset side)
quale valore attuale dei flussi di cassa operativi attesi derivanti dalla
gestione caratteristica, a prescindere dalle modalita con cui tale attivita
¢ stata finanziata, per giungere poi alla definizione del valore del
capitale economico quale somma algebrica fra il valore economico del
capitale investito operativo e il valore dell’indebitamento finanziario
netto {c.d. posizione finanziaria netta). Esistono anche varianti
reddituali di tali metodi, che sostituiscono alle grandezze dei flussi di
cassa disponibili per gli investitori o per gli azionisti, il reddito
operativo al netto delle tasse nel caso di metodologia di stima asset side

ed 1l reddito netto in caso di metodologia di stima equity side.

4.4.1 CRITERI DI VALUTAZIONE UTILIZZATI NELLA VALUTAZIONE
DELLE SINGOLE PARTECIPAZIONIED JL VALORE ATTRIBUITQ ALLE STESSE

L AGLI ALTRI DIRITTI OGGETTQ DI CONFERIMENTO.

La valutazione delle partecipazioni oggetto di conferimento &
stata effettuata in base ai criteri illustrati nei paragrafi 4.1 e seguenti
della presente relazione, in quanto, a parere dello scrivente, il compito
assegnato all’esperto nominato ex art. 2343-ter, c.2, lett. b, c.c. (art,
2465 c.c.), ¢ rappresentato dalla determinazione del wvalore
economicamente attribuibile alle azioni oggetto di valutazione,
corrispondente al fair value delle stesse alla data di riferimento della
stima (Cfr. in particolare il paragrafo 4.1).

Pertanto il criterio di determinazione del valore delle singole
partecipazioni segue la gerarchia di fomti utilizzabili nella
determinazione del fair value precedentemente indicata.

In caso di esistenza di un mercato attivo nel quale lo strumento

oggetto di valutazione & quotato, con il prezzo indicato nel mercato

4]
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principale o nel mercato pii vantaggioso per lo specifico strumento
finanziario (cosiddetti input osservabili di primo livello secondo i
paragrafi 72, 76, 77, 78 dell’IFRS 13) o con il valore di mercato di
strumenti finanziari sostanzialmente analoghi a quello oggetto di
valutazione, o di strumenti finanziari identici o simili a quello oggetto
di valutazione negoziati su mercati non attivi, 0 con valore basato su
elementi diversi da prezzi di mercato ma osservabili (cosiddetti input
osservabili di secondo livello secondo i paragrafi 81-85 dell’IFRS 13)

Se, invece, non & possibile configurare un mercato attivo per la
rarefazione o I’assenza totale di quotazioni, il fair value deve essere
determinato ricorrendo ad altri elementi, fra cui le ricordate tecniche di
valutazione.

Di seguito si fornisce I’elenco delle Societa per le quali & stata
necessaria la stima del valore del capitale economico ¢ la metodologia
utilizzata per la stima del capitale economico di ciascuna azienda,
nonché il criterio di determinazione dei crediti per dividendi di 1IEG

S.p.A. oggetto di conferimento da parte della Provincia di Rimini:

Societa Metodologia utilizzata

IEG S.p.A. Prezzi fatti in transazioni precedenti
opportunamente rettificati per tenere conto
di elementi intervenuti successivamente

alla determinazione del prezzo di cui sopra

Societa del Palazzo dei | Metodo patrimoniale semplice

Congressi S.p.A.

_ Valore nominale determinato in base al
Credito per il dividendo | prodotto fra il dividendo straordinario per
straordinario delle | azione (euro 0,296) ed il numero di azioni

detenute dalla Provincia di Rimini al
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azioni di IEG oggetto | momento  dell’originaria delibera  di

di conferimento crogazione (n. 4.590.594 azioni)

Valore nominale determinato in base al
Credito per il dividendo | prodotto fra il dividendo aggiuntivo per
aggiuntivo 2016 delle | azione (euro 0,4) ed il numero di azioni
azioni di IEG oggetto | detenute dalla Provincia di Rimint secondo
di conferimento gli accordi di erogazione del dividendo (n.

2.230.165 azioni)

Nelle pagine successive si procede all’esplicitazione dei criteri
di stima ed alla presentazione dei risultati derivanti dall’applicazione

degli algoritmi di calcolo,

4.4.1. La valulazione della partecipazione in IEG S.p.A..

Lo scrivente ha determinato 11 valore della partecipazione di n.
2.230.165 azioni di [EG S.p.A. detenuta da Rimini Fiera S.p.A. avendo
come riferimento il prezzo unitario di emissione delie azioni medesime
all’atto dell’aumento di capitale di IEG S.p.A. a servizio dcl
conferimento nella societa medesima del ramo aziendale relativo
all’attivita fieristica della societa Ficra di Vicenza S.p.A.

Tale valore, pari ad euro 3,870 (Leggonsi euro tre/870) per
azione configura prezzo fatto in transazioni fra parti autonome ed
indipendenti (duc soggetti lotalmente estranei ¢ senza precedenti
interessenze di partecipazioni, vale a dire Rimini Ficra S.p.A. e Fiera di
Vicenza S.p.A.) ¢ quindi configura un valore pienamente rispondente
alla definizione di fair value utilizzabile nell’ambito della presente

valutazione.
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Lo scrivente ha poi rettificato in awmento il valore sopra indicato
per tenere conto del risultato per azione in corso di formazione di IEG
S.p.A. per il 2017, risultante dal rapporto fra il risultato previsionale
della Societd per il 2017, pari ad € 6.188.000,00 ed il numero di azioni
in cui il capitale sociale di IEG S.p.A. ¢ suddiviso, pari a n. 30.894.167
azioni. La maggiorazione del valore unitario delle azioni di IEG da cio
risultante & pari ad € 0,2005 per azione e quindi il valore complessivo
unitario delle azioni di IEG S.p.A. risulia essere pari a € 4,07005 per
azione,

Tale valore, moltiplicato per il numero complessivo delle azioni
di IEG S.p.A. oggetto di conferimento da parte defla Provincia di
Rimini, pari a n. 2.230.165 azioni determina un valore complessivo
della partecipazione pari a € 9.077.886,63 che lo scrivente approssima
a € 9.000.000 (leggonsi euro novemilioni/00).

Da tale valore, poiché ancora parte integrante del patrimonio
netto della societa alla data di riferimento della presente valutazione,
devono dedursi:

1} 11 valore del dividendo ordinario 2016 di IEG S.p.A. da
deliberarsi nel 2017 e determinato sulla base di una politica
attesa di dividendo minimo di JEG S.p.A. di € 5.500.000,00
pari ad € 0,1782 per azione‘é quindi pari complessivamente
con riferimento alla partecipazione di IEG di proprieta della
Provincia di Rimini ad € 397.415,41 (quale prodotto fra il
dividendo per azione sopra indicato e le n. 2.230.165 azioni
di IEG S_p.A. detenute dalla Provincia di Rimini);

2) 11 valore del dividendo straordinario 2016 di IEG Sp.A.
connesso al valore delle arce di Via Emilia che non formano

oggetto di dismissione da parte del Consiglio di
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Amministrazione di IEG spa, in quanto ritcnutc oggi
strategiche nell’ambito della previsione dello sviluppo
dell’attivita sociale. Tale dividendo straordinario sara
erogato in quanto divenuto esigibile in relazione alla
definitiva determinazione del valore dell’area medesima
stimata da un perito a cid debitamente incaricato ed
ammeontante ad euro  5.100.000,00. 11 Dividendo
straordinario da ¢id derivante, al netto della fiscalita latente,
¢ stato determinato in € 0,117 per azione e spetta al soggetti
iscritti a libro soci ed in proporzione alla guota detenuta alla
data del 10/2/2010:(vale alla data della della originaria
delibera di erogazione del dividendo conseguente alla
dismissione delle aree di Via della Fiera ¢ di Via Emilia di
proprield di IEG S.p.A.) e quindi pari complessivamente,
con riferimento alla partecipazione di IEG di proprieta della
Provincia di Rimini ad € 537.099,50 (quale prodotto fra il
dividendo straordinario 2016 per azionc di € 0,117 ¢d il
numero di azioni formanti la quota di IEG S.p.A. detenuta
dalla Provincia di Rimini alla data del 10/02/2010, pari an.
4.590.594 avioni).

In conclusione lo scrivente, a seguito dell’applicazione degh
algoritmi di stima sopra descritti, & pervenuto alle conclusioni indicate

nel prospetto riportato di seguito:

Valorimazione azioni IEG S.p.A. di proprieta della Provincia di Rimini

Numero defle azioni o . S 2230165
Valore teorico partecipazione ) ) . ~9.000.000,00
Adedame: :

Dividendo crdinario 2016 - 38741541
Dividendo straordinarie 2016 o ce .. m 53709950
Totale dividendi da portare in detrazione perché dicompclcnz;z vamua . ] - 93451491
Valore delta partecipazione sl netto dei dividendi o o S 8.065.—185.,{]9 .
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Pertanto il valore delle azioni di IEG S.p.A. oggetto di
conferimento da parte della Provincia di Rimini nella socicta Rimini
Congressi S.r.l. ammonta ad € 8.065.485,09 che lo scrivente arrotonda
ad € 8.065.485,00 (leggonsi €

ottomilionisessantacinquemilaquattrocentoottantacingue/00)

4.4.2 La valutazione delle partecipazioni in Societd del Palazzo
dei Conpressi S.p.A..

La valutazione della Societa del Palazzo dei congressi S.p.A. &
stata effettuata utilizzando il metodo analitico patrimoniale semplice,
alla luce dell’attivitd svolia dalla societa, di carattere immobiliare, come
si evince dall'illustrazione delle vicende societarie, ¢ delle
caratteristiche del mctodo patrimoniale espresse nel precedente
paragrafo 4.3 della relazione.

Nel caso della Societa del Palazzo dei Congressi, il valore del
capitale economico determinato con metodo analifico-patrimoniale
coincide sostanzialmente con il valore del patrimonio netto contabile
alla data del 31.12.2016 (dati preconsuntivi).

Tale valore, pari ad € 64.822.712, quale differcnza fra il totale
atiivo di € 109.467.970 ed il valore delle passivita, pari ad € 44.645.258.

Di conseguenza il valore del capitale economico attribuibiie al
100% delle azioni della Societa del Palazzo dei Congressi S.p.A. & pari
al valore emergente dal patrimonio netto contabile alla data del 31
dicembre 2016, pari ad € 64.954.617,00 (leggonsi curo
sessantaquattromilioninovecentocinquaquattromilaseicentodiciass
ette/00), da suddividere sulle n. 81.825.549 azioni che formano il
capitale sociale della Societa, di cut n. 81.684.374 ordinarie di classc A

e n.141.175 azioni spcciali di classe B, cosi da determinare un valore
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economicamente attribuibile per azione pari ad € 0,793818285
(leggonsi euro zero/(,793818285).
Tale valore deve essere moltiplicato:

- per il numero delle azioni di classe A costituenti la partecipazione
diretta della Camera di Commercio della Romagna, pari n. 186.800
azioni, ottenendo cosi il valore economicamente attribuibile alla
partecipazione, pari a € 148.285,26 arrotondato per difetto ad €
148.285,00 (leggonsi euro
centoquarantottomiladuecentoottantacinque/00).

- per il numero delle azioni di classe A costituenti rispettivamente le
partecipazioni diretta della societd Rimini Holding e della Provincia
di Rimini in Societa del Palazzo dei Congressi, pari n. 3.686.800
azioni cadauna, ottenendo cosi il wvalore economicamente
attribuibile a ciascuna delle due partecipazioni, pari a €
2.926.649,25 arrotondato dallo scrivente ad € 2.926.649,00
(leggonsi euro

duemilioninovecenfoventiseimilaseicentoquarantanove/04).

4.4.3 La valutazione del credito per il dividendo straordinario

delle azioni di IEG ogpetto di conferimento,
La valutazione del credito per il dividendo stracrdinario di IEG

S.p.A. conferito dalla Provincia di Rimini ¢ legato alla dismissione delle
aree di proprietd di [EG S.p.A. site in Via della Fiera a Rimini deriva
dal prodotto fra il valore del dividendo ordinario unitario per azione,
parl a € 0,296 per azione e le azioni di proprieta della provincia di
Rimini ed iscritte a Libro soci alia data della originaria deliberazione
detl dividendo, vale a dire alla data del 10 febbraio 2010, pari a n.
4.590.594 azioni per complessivi € 1.358.815,87 che lo scrlvente
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arrotonda a € 1.358.816,00 (leggonsi euro

unmilionetrecentocinquattontomilaottocentosedici/00);

4.4.4 I.a valutazione del credito per il dividendo agpiuntivo

2016 delle azioni di IEG ogpetto di conferimento.

La valutazione del credito per il dividendo aggiuntivo 2016 IEG
S.p.A. conferito dalla Provincia di Rimini a Rimini Congressi S.r.l.
deriva dal prodotto fra il valore del dividendo aggiuntivo 2016 per
azione, pari a € 0,40 per azione e le azioni conferite, pari an. 2.230.165
azioni, per complessivi €  892.066,00 (leggonsi curo

ottocentonovantaduemilasessantasei/00).
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5. CONCLUSIONT
A seguito delle valutazioni effettate lo scrivente ¢ giunto alla

determinazione dei valori esposti nel seguenie prospetlo:

. ) Ammomare .d_e.l conferimento della Provincia di Rimioi

Valire della prrtecipriooe in TG S pA. o C T nossansoo”
Dividendo stroordinario da vendita aree. Via della }_-‘iem ) ._ ._ B ._ ) o ) ) . . ._ _. 13538I6,C’0
Dividendo aggiwmive 2016 ) o o B92.066,00
‘Valoze della Partecipazions in Societd de) Palazzo dei congressi S.p.A. della Provincia di Ritnini 2.526.649,00
Totale o 13.243.016,00

; .. Ammantare del conferimento i Rimini Holding S.p.4.
“Watore della Partecipazicne in Sacietd del Palaseo dei congressi S.p.4, v Rimon Holding ) ) 2.926.649,00

o . Al_'r:lml::r:l_mre_del crm.ferimenm della Camera di Comraerelo della Romagna o . .
Valore della Partesipazione in Societd del Palazzo dei congressi S.p A, della Camera di Commercio di Ramini 148,285,004

“Fotale complessiva T 1631795000 -

Il sottoscritto determina quindi il valore complessivamente
attribuito agli elementi di cui sopra in € 16.317.950,00 (leggonsi euro
sedicimilionitrecentodiciassettemilamilanovecentocentocinguanta/
00).

Pertanto ai sensi degli articoli 2465 del codice civile, tenuto
conto che I"aumento capitale sociale della soctetd Rimini Congressi
S.r.l. determinerd un valore di complessivi euro 16.317.950,00 per
effetto dell’assegnazione ai soci conferenti di nuove quote di capitale
sociale di valore pari a complessivi euro 12.818.831,00 piu sovraprezzo
di emissione di complessivi euro 3.499.119,00, il sottoscritto attesta
che il valore complessivamente attribuito alle partecipazioni ed ai
crediti oggetto di conferimento ¢ almeno pari a quello ad essi attribuito
a1 fin1 della determinazione dell’aumento di capitale sociale.

Con la valutazione delle partecipazioni da conferire ai sensi e
per g effetti di cui all’art. 2465 del codice civile e dei connessi credili
¢ debiti, 1 sottoscritto reputa di aver esaurientemente adempiuto

all’incarico affidategli, rimanc a disposizione per ogni chiarimento o
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delucidazione in merito al contenuto della perizia, ringrazia per la

fiducia che gli & stata accordata e porge ossequio.
Milano, il 6 aprile 2017

Dottor Stefano Santucci

dufwjmj( wlin
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Ufficio del Gindice di Pace di Rimini

VERBALE DI ASSEVERAZIONE DELLA RELAZIONE DI STIMA EX
ART. 2465, C. 1 C.C. PER LA VALUTAZIONE DELLE
PARTECIPAZIONI E ALTRI DIRITTT CONFERITI DALILA
PROVINCIA DI RIMINI, DALLA CAMERA DI COMMERCIO DI
RIMINI E DALLA SOCIETA RIMINI HOLDING S.P.A.
NELLA SOCIETA RIMINI CONGRESSI S.R.L.

oo i

L’anno duemiladiciassette, il giomo ¥ del mese di aprile in Rimini e negli Uffici
dellIntestato Ufficio, innanzi al sottoscritto Cancelliere, ¢ petrsonalmente
comparso i Dottor STEFANO SANTUCCI, Dottore Commercialista e
Revisore Legale, nato a Rimini il 7 giugno 1968, CF. SNTSFN68H(7112940,
residente in Milano, Via Spadolini Giovanni 12/d, identificato da Cl n.
AV 6234012 emessa dal Comune di Milano in data 8 ottobte 2014, il quale chiede
di asseverare con giuramento la suestesa relazione, giusta designazione con
confetimento di incarico in data 14 gennaio 2017, da parte dell’amministratore
unico di Rimini Congressi S.r.1., Dottor Marino Gabellini.

Pertanto, fatte le ammonizioni ai sensi di Legge, il comparente presta giuramento
tipetendo la formula:

“Giuro di avere bene e fedelmente proceduto alle operazioni a me affidate, con
i solo scopo dt far conoscete ai Giudici la verita”.

Letto confermato e sottoscritto.

1l Diretiore A@fia L’Tispetto

Dottor Stefano S
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Determinazione del valore di mercato di area edificabile
con sovrastante fabbricato, in Rimini, Via Emilia 129

CONFERIMENTO DELL’INCARICO

L’incarico conferito allo scrivente ing. Roberto Maria Brioli, con studio in Rimini, Piaz-
za Tre Martiri 43, riguarda la determinazione del “valore di mercato”, riferito alla da-
ta della presente valutazione, dellimmobile (area e sovrastante fabbricato) in Co-
mune di Rimini, con accesso dal civico 129 della Via Emilia, individuato con contor-
no rosso nelle foto aeree del frontespizio e meglio identificato nelle descrizione cata-

stale di cui al paragrafo seguente.

Il valore di mercato € una definizione riconosciuta a livello internazionale. Rappresen-
ta I'importo che apparirebbe in un ipotetico contratto di compravendita alla data di va-
lutazione, e non prende in considerazione nessuna ipoteca o altro gravame relativo

alla proprieta.

Nell'applicazione del valore di mercato € necessario tenere in considerazione che il

valore stimato deve rispecchiare lo stato e la situazione effettiva del mercato

alla data di valutazione.

Per valore di mercato, secondo gli standard internazionali di valutazione, si intende:

‘L'ammontare stimato a cui una proprieta o passivita dovrebbe essere ceduta e ac-
quistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acquirente privi di legami
particolari, entrambi interessati alla compravendita, a condizioni concorrenziali, dopo
un‘adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito entrambe in modo in-

formato, consapevole e senza coercizioni.”

Poiché 'immobile non & utilizzato secondo I' “Highest and best use, il valore & con-
dizionato dai modi e dai tempi della “trasformazione” (cfr infra, situazione urbanistica)
per cui verra fatto uso di “assunzioni speciali” per la individuazione del probabile las-
so temporale entro il quale I'area de quo potra essere concretamente trasformata se-

condo la normativa urbanistica ad essa applicabile.

! The highest and best use ¢ “il pil conveniente e migliore uso che produce il piui alto valore della
proprieta”, vedi oltre per maggiori dettagli.



Limiti della presente valutazione

Il documento di valutazione presenta alcuni limiti che riporto qui di seguito:

. per la valutazione degli immobili, non ho effettuato la due diligence tecnica per
la verifica delle conformita edilizia ed urbanistica del fabbricato esistente, ritenendo
valida la documentazione fornitami dal committente; segnalo in proposito che co-
munque sarebbe stata una verifica non particolarmente utile ai fini della valutazione,
in quanto, come verra precisato in seguito, 'Higest and best use prevede la demoli-
zione del fabbricato;

. non ho effettuato la due diligence sulla legittimita della provenienza
dell’immobile, ritenendo anche in questo caso valida la documentazione fornitami dal
committente;

. le consistenze degli immobili inserite nel presente documento sono state de-
sunte dalla documentazione catastale di sintesi fornitami dalla committenza;

. ho consultato gli strumenti urbanistici sul sito internet del Comune di Rimini,
oltre ad aver sentito direttamente, per avere conferma della corretta interpretazione
delle norme, i dirigenti preposti del Comune;

. i valori di riferimento (prezzi di mercato) sono stati attinti da fonti indirette (rile-
vazioni di quotazioni, offerte di vendita di agenzie immobiliari. Nel segmento di mer-
cato considerato non esistono (o non si sono rintracciate) fonti dirette (le compraven-
dite di aree edificabili nel i libero mercato sono pressoché assenti, ci sono sporadici
casi di vendite in aste giudiziarie, ma si tratta di valori “di immediato realizzo” e non di
“valori di mercato’;

. non sono state effettuate analisi per la presenza di eventuali sostanze nocive
né nei terreni né nel fabbricato, e neppure verifiche sulla presenza di sorgenti di

campi elettromagnetici dannosi per la salute;

IDENTIFICAZIONE CATASTALE E CONSISTENZA
L’immobile de quo € cosi identificato nel Catasto del Comune di Rimini:
Catasto terreni, foglio 56, particella 2104, ente urbano, mq 35472

Catasto Fabbricati, foglio 56 particella 2014 subalterno n. 3, Via Emilia 129 pT-1,
Zona censuaria 3, categoria D/7 rendita catastale 19.884,00

Intestazione catastale, Rimini Fiera S.p.a. (ora Italian Exibition Group S.p.a.)

La consistenza, cosi come riportata nell'ultima variazione catastale, € la seguente:



Fabbricati  Terreni
Area complessiva, terreno e fabbricato, superficie catastale m? 35.742
Magazzino e locali di deposito al piano terra, superficie lorda m? 2586

Uffici e ripostigli, al piano primo del capannone m? 455

Sommano 3.041 35.742

DESCRIZIONE SOMMARIA DELL’EDIFICIO E DEL TERRENO

Ho effettuato un sopralluogo agli immobili in data 9 febbraio 2016, ed in tale data ho
acquisito la documentazione fotografica dell’immobile. L’edificio & un capannone di
discreta fattura, la struttura & in cemento armato in discrete condizioni di conserva-
zione. Peraltro la costruzione non € antisismica, né risultano effettuati lavori di rinfor-
zo o di miglioramento sismico. La copertura pare semplicemente appoggiata, senza
vincoli per eventuali carichi orizzontali.

L’ altezza interna al piano terreno di 6,6 m: il piano € caratterizzato dalla presenza di
numerosi pilatri interni che ne limitano la fruibilita.Gli impianti appaiono obsoleti.
Sempre al piano terra sono stati ricavati un ufficio, un vano refettorio, gli spogliatoi dei
dipendenti.

All'interno del capannone ¢ stato realizzato un piano soppalcato in cui sono stati rea-
lizzati degli uffici, con finiture discrete ma anch’esse verosimilmente con impiantistica

non piu a norma. L’accesso agli uffici pud avvenire anche tramite un ascensore

A fianco, la planimetria catastale del piano
terra, sotto la planimetria catastale del piano

primo
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11 fabbricato visto dall’esterno, fronte sulla via Emilia: notare il piano di carico e scarico dei
camion e (a destra) 1’ascensore per gli uffici

L’interno delléaﬁnnne: notare la selva di pilastg e la struttura di copértura semplicemente
appoggiata

L’interno del capannone al piano soppalcato, adibito ad uffici



11 retro del capannone
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Il terreno di pertinenza € di giacitura pianeggiante, ma di conformazione irregolare,
come evidente dalle foto riportate sopra. Molto appetibile € I'accesso diretto dalla via

Emilia, su cui il terreno prospetta con un ampio fronte di oltre 80 metri.

SITUAZIONE URBANISTICA

La situazione €& piuttosto complicata, per il sovrapporsi dei nuovi strumenti urbanistici
approvati dal Comune di Rimini al preesistente “accordo di programma inerente la
realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini”, oggetto di modifiche e integra-

zioni nel tempo (da ultimo, per la realizzazione del progetto “acqua arena”).
Nel PSC, I'area € in “ASP2”

|:l ASP2 - Ambiti specializzati per attivita prevalentemente terziarie € commerdiali (art. 4.4.3)

Art. 4.4.3 - Sub-ambiti Asp.2

1. Descrizione: ambiti consolidati specializzati per attivita produttive prevalentemente
terziarie, commerciali e di servizio.

2. Obiettivi: consolidamento e sviluppo dell'apparato produttivo locale; qualificazione
dell'offerta commerciale, completamento delle dotazioni infrastruttura® sviluppo delle
attivita di servizio alle imprese.

3. Tipi di intervento edilizio ammessi: Fermo restando che sugli edifici di interesse
storico-architettonico o pregio storico-culturale e testimoniale sono ammessi soltanto
gli interventi ammissibili secondo le specifiche categorie di tutela di cui al Capo 4.1,
sugli altri edifici:

a) sono sempre ammessi i sequenti interventi edilizi: MO, MS, RRC, RE, D,

b) gli interventi AM, NC e DR sono ammessi con i sequenti limiti:

UF max = 0,6 mq./mq. (oppure = a UF preesistente se superiore);

H max = 17 m. (oppure = a H preesistente se superiore)

Q max = 50% della SF (oppure = a Q preesistente se superiore);

Sp min = 25% della SF (oppure = a Sp preesistente se inferiore).

Destinazioni d'uso e cambi d'uso: sono ammessi in generale i sequenti tipi d'uso:
-b1. b2, b3, b4. b5, b6. b7, b8. b9. b10.1, b13, M4.1. b14.2, b15, b16. c3, c4. d6, e,
1,2, f3,f4, f5. f6,f8.

Gliusib11.1 n e b11.2n sono ammissibili entro i limiti stabiliti dalla normativa vigente

per le aggregazioni commerciali di rilevanza comunale, fatte salve eventuali specifi-



che previsioni della pianificazione provinciale o contenute in PUA vigenti

Sono considerati inoltre ammissibili i sequenti ulteriori usi, solo nelle Unita Edilizie
ove siano gia legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti norme:
-b11.1a, b11.2a, b11.3a, c1,c2.

L'uso residenziale (a1) € ammesso limitatamente ad un alloggio pertinenziale per
ciascuna unita edilizia (lotto), anche in forma di foresteria (uso a2), della dimensione
massima di 175 mq di SC e comunque non eccedente il 20% della SC dell'intera uni-
ta edilizia. Per le superfici ad uso residenziale (al o a2) eccedenti i limiti suddetti che
siano legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti norme e ammesso
il mantenimento di tale destinazione d'uso ma non il frazionamento in un maggior
numero di unita immobiliari.

Nel RUE, I'area & sempre in “ASP2”

' | ASP2 - Ambili specializzali per altivila prevalentemente terziarie e commerciali (art. £3)

Art. 69 - Sub-ambiti Asp.2 - Ambiti consolidati specializzati per attivita produttive pre-
valentemente terziarie, commerciali e di servizio

1. Tipi di intervento edilizio ammessi:

a) con MO, MS, RRC, RE;

* H max (in caso RE): m. 14,5 (o preesistente se superiore);

b) con NC, AM e DR;

* UF max: 0,6 mq./mq.;

* Q max: 50% della SF;

* H max: m. 14,5 (o preesistente se superiore).

Nelle aree costituite dallinsieme dei lotti contigui individuati nelle tavole dalla 1.1 alla
1.18 del RUE con apposito tematismo, gia destinate nel PRG pre-vigente alla realiz-
zazione di attrezzature e spazi collettivi, e consentito l'intervento NC, DR, a condizio-
ne che venga realizzato mediante Permesso di Costruire convenzionato che coinvol-
ga l'intera area, subordinato alla cessione di parte della ST complessiva in intervento
da destinarsi a dotazioni territoriali, secondo i sequenti parametri:

* UT max: 0.3 mq./mq.;

* Hmax: m. 14,5;

* cessione del 50% della St complessiva.

In ogni caso potra essere attribuito un diritto edificatorio in sede di POC, ai sensi
dell'art. 4.4, comma 4 delle norme del PSC.



2. Tipi d'uso ammessi: b1.1, b3.1, b3.2, b4, b5, b6, c1, c2, ¢3, ¢5, c6, c7 (ad esclu-
sione delle attivita di degenza), ¢8, e1; tali tipi d'uso non potranno essere complessi-
vamente inferiori al 60% della Sc dell'intera unita edilizia.

Sulla restante Sc sono inoltre considerati ammissibili gli ulteriori usi alle sequenti
condizioni:

a1, fino ad un massimo di tre unita immobiliari per ciascuna unita edilizia, entro il limi-
te di 120 mq. di Se per ogni unita immobiliare;

d1 solo nelle unita edilizie ove gia legittimamente in essere alla data di adozione delle
presenti norme.

Gli usi b1.2n e b1.3n sono consentiti entro i limiti stabiliti dalla normativa vigente per
le aggregazioni commerciale di rilevanza comunale, fatte salve eventuali specifiche
previsioni della pianificazione provinciale o contenute in PUA vigenti.

Entro i medesimi limiti sono considerati inoltre compatibili i sequenti usi, solo nelle
unita edilizie ove gia legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti
norme: b1.2a, b1.3a, b1.4a.

Sembrerebbe quindi che sull’area fosse consentita una edificazione con un in-
dice fondiario di 0, 6 mg/mq, con destinazioni di discreto pregio (commerciale
e direzionale, con la possibilita di realizzare tre alloggi per ogni unita edilizia).

Invece non € cosi, perché l'articolo 7 del RUE (disposizioni di raccordo) stabilisce

che le normative e cartografiche previste negli accordi di programma gia stipu-

lati prevalgono sulle prescrizioni del RUE , per cui valgono le disposizione de-
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gli accordi di programma.
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Art. 7 - Disposizioni di raccordo

1. I titoli abilitativi per i quali sia stato presentato l'inizio lavori prima della data di en-
trata in vigore del presente strumento urbanistico, nonché le successive varianti
inessenziali, mantengono il regime normativo previgente.

2. In merito all'applicazione dei parametri edilizi, sono fatti salvi i principi e i criteri
espressi nella Deliberazione di Consiglio Comunale n°8 del 23/01/2014.

3. Le tavole di RUE individuano con apposita grafia i perimetri degli Accordi

negoziali (Accordi di Programma, Accordi con i privati, Programmi Integrati di

Intervento) ai sensi dell’art. 1.7 del PSC, nonché i perimetri dei PUA, definiti-

vamente approvati e/o con convenzione sottoscritta alla data di approvazione

delle presenti norme.

Le disposizioni normative e cartografiche previste in tali Accordi negoziali e

PUA prevalgono sulle prescrizioni del RUE fino alla scadenza della convenzio-

ne; pertanto fino a tale data, gli interventi edilizi andranno ricondotti alle tavole
degli Atti attuativi.

4. Successivamente alla scadenza entrera in vigore la disciplina normativa del RUE,
secondo le indicazioni cartografiche riportate nelle Tavole di RUE.

In caso di mancata rispondenza cartografica tra il presente strumento urbanistico e
quello di dettaglio, in attesa degli opportuni aggiornamenti, la norma del RUE andra
applicata seguendo gli azzonamenti

Nelle norme tecniche d’attuazione recepite dal PRG in attuazione del citato accordo
di programma, l'area de quo e inserita come tavola 3.7, cui si applicano le seguenti
norme:

L’accordo di programma non prevede scadenza per quanto riguarda la trasformazio-
ne del terreno de quo, individuato nella tavola 3.7, per cui in realta I'edificazione am-

messa € quella prevista all’art 3.7.a del precedente PRG, e cioé di 14.200 mq, con

destinazione prevalentemente (75%) direzionale (é la destinazione meno appe-

tibile sul mercato di Rimini, che sovrabbonda di offerta di destinazioni direzio-

nali che non trovano acquirenti) che puo essere ridotta al 50% realizzando il

25% di produttivo-artigianale mentre il restante 25% di commerciale puo avere

una discreta appetibilita, dato ’'ampio fronte sulla Via Emilia.
TAVOLA 3.7

7.3a - Zona omogenea: D5

Area disciplinata dall'art. 35, punto 35.2.3 Su = 14.200 mq Destinazioni ammesse:
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a) Produttive, artigianali e industriali: fino al 25% della Su.

b) Direzionali: fino al 75% della Su.

¢) Residenziali: non ammesse.

d) Commerciali: fino al 25% della Su.

In sede d'attuazione del P.R.G. tramite permesso di costruzione convenzionato do-
vra essere prodotto uno studio che stabilisca gli interventi piu idonei per la qualifica-
zione ambientale (impianti arborei, superfici permeabili minime, ecc.) ed urbanistica

(dotazioni di servizi, parcheggi, accessibilita) delle aree.

L’HIGHEST AND BEST USE (HBU)

L’ Highest and Best Use (I'uso piu conveniente e migliore dellimmobile) ricerca quel-
la utilizzazione del bene che presenta il valore massimo tra il valore di mercato
nell'uso attuale (terreno parte a parcheggio con capannone inutilizzabile nello stato in
cui si trova) ed i valori di trasformazione per gli usi prospettati dell’'immobile (realizza-
zione di 14.200 mq di Su). L'HBU indica la destinazione maggiormente redditizia tra
quelle possibili, che comunque devono essere:

¢ Urbanisticamente consentite
e Fisicamente e tecnicamente realizzabili
e Finanziariamente sostenibili

e Economicamente convenienti

Il dato di fatto da cui partire & che il terreno ha una potenzialita edificatoria di 14.200
mq, molto maggiore della edificazione presente di 2586 +455 = 3041 mq. Si tratta
quindi in primo luogo di verificare se il fabbricato esistente pud essere mantenuto.

Si osserva in proposito che la destinazione attuale a capannone di deposito non & tra
quelle pit appetibili, per cui andrebbe modificata. Altri problemi che ne sconsigliano il
mantenimento con una trasformazione sono: la necessita di adeguamento sismico;
l'altezza interna molto elevata; la presenza di molti pilastri all'interno; 'impiantistica
da rifare completamente; la posizione decentrata nella parte meno appetibile del lot-
to, vicino alla ferrovia (dalle foto aeree sembra anche che parte del capannone sia
stato edificato nella fascia di rispetto ferroviario, che € di 30 m dalla rotaia piu ester-

na, lo spigolo nord del capannone sembra disti invece 25 m).
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Quindi, anche se la trasformazione del capannone attuale pud essere fisicamente e
tecnicamente realizzabile, non & economicamente conveniente e la valutazione verra
fatta nell’ipotesi di demolizione del capannone e di possibile trasformazione dell’area
edificabile in quanto ora urbanisticamente consentito, e cioe fino al 25% della Su
25% di Produttivo, artigianale e industriali; il 50% di Direzionale ed il 25% di Com-
merciale. La scelta di ridurre al minimo del 50% la destinazione direzionale (che po-
trebbe arrivare sino al 75%) deriva dalla grande “sovrabbondanza” di offerta di im-

mobili con destinazione “Direzionale” sul mercato di Rimini.

INDAGINI DI MERCATO

Il terzo trimestre del 2016 conferma la tendenza nazionale ad un deciso rialzo del
numero delle compravendite, gia evidenziata nei due trimestri precedenti, con tassi
stabilmente a doppia cifra. Peraltro i prezzi sono stabili o ancora in lieve calo, il che
spiega I'incremento delle compravendite, ed il permanere di tassi di interesse sui mu-
tui particolarmente bassi e il contesto economico nel suo complesso, fattori che ac-
crescono l'attrattivita relativa dell'investimento immobiliare, soprattutto in una fase del
ciclo che sembra propizia (grazie anche alla discesa dei prezzi nominali registrata
dall'lISTAT negli ultimi trimestri).

La crescita coinvolge tutti i segmenti del mercato, con il terziario (+31,1%, oltre il
doppio rispetto al tasso di crescita del trimestre precedente) ed il commerciale (da
+12,9% a +23,3%) che registrano delle forti accelerazioni; gli altri settori presentano
invece una crescita in decelerazione, a partire dal residenziale, che passa dal
+22,9% del semestre precedente, che rappresentava il massimo incremento percen-
tuale nella serie storica considerata, ad un comunque significativo +17,4%, che con-

sente al settore di raggiungere il volume di compravendite piu alto dal 2012.

Var % Il trim 14-15 IV trim 14-15 | trim 15-16 Il trim 15-16 11l trim 15-16

Residenziale 10,8% 9,4% 20,6% 22,9% 17,4%
Terziario 0,9% 0,9% 1,3% 14,7% 31,1%
Commerciale 7,3% -2,8% 14,5% 12,9% 23,3%
Produttivo 2,2% -1,3% 7,0% 28,7% 24,5%
Pertinenze 9,0% 5,6% 17,3% 23,2% 17,2%
Altro 3,2% 0,5% 8,5% 16,1% 18,3%
Totale 8,8% 6,2% 17,3% 21,8% 17,8%
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Verosimilmente si sta chiudendo una epoca di fasi cicliche legate alle varie congiun-
ture storico-economiche, per cui si & avuta una prima fase di eccessivi cali di prezzi,
che erano divenuti a fine 2006 troppo alti a causa di un numero di compravendite
troppo elevate tra il 2003 ed il 2007, favorite dal “credito facile” NTN, IMI e prezzi
“viaggiano in sintonia” , sia pure con “sfasamento” nei tempi, per cui &€ probabile che
si sia vicini ad seconda fase di assestamento dei valori nel medio periodo, anche se
prima del ritorno “a regime” del mercato occorrera una diecina di anni, come evidente

dalle “ipotesi di previsione” riportate nelle figure sottostanti.

Fig.10 - Andamento dei cicli immobiliari al 2018 e tendenze di lungo periodo - Valori
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Fonte: eloborazione © RUR, 2016

Indice dei prezzi immobiliari reali

e depurati dalla variazione del potere d’acquisto reale dellimpiegato medio italiano
in Italia dal 1968 al 2014 con ipotesi di previsioni per 2015-2026
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Fonte: Elaborazione Reddy’s Group srl su dati ISTAT, Reddy’s Group srl

13



La previsione piu ottimistica & rappresentata dalla linea azzurra della elaborazione
Rddy’s Group, con il punto massimo nel 2024. La previsione piu realistica & rappre-
sentata dalla linea punteggiata nera, in cui nel 2024 (tra sette anni) si raggiunge la

“tendenza media” dell'ultimo cinquantennio.

Secondo gli studi del’ANCE (associazione nazionale dei costruttori edili) il credito
“facile” ha consentito a molti di anticipare I'acquisto ed ha avvicinato alla proprieta
immobiliare tantissimi aspiranti compratori compromettendo le possibilita di vendita

per i periodi successivi.

E verosimile (vedi grafico a pagina seguente) che le quote di vendite superiori alla
media nel periodo 2000-2010 (grosso modo corrispondenti alla parte eccedente la
soglia delle 600 mila unita) siano anticipazioni di vendite che sarebbero avvenute nel

decennio successivo (quello attuale).

Cio consente di ritenere che l'intervento nell’area de quo non potra verosimilmente

concludersi prima di otto anni a partire dal 2016.

COMPRAVENDITE DI UNITA' IMMOBILIARI AD USO ABITATIVO IN ITALIA
Numana « mvigNale

c9§§é§§§§§

Fig.8: il numero di compravendite dal 1985 al 2026 stimato (elaborazione di “ANCE” su dati
“agenzia del territorio”: I’eccesso di vendite dal 2000 al 2010 viene “compensato” con un calo
di vendite nel periodo successivo sino al 2022, poi riprende la salita)

INDAGINE DI MERCATO RIFERITA A RIMINIL

Nonostante a livello nazionale i dati del numero di compravendita siano in forte au-
mento in tutto il comparto non residenziale, a Rimini capoluogo (dati Agenzia del Ter-
ritorio): nel settore terziario sono stati venduti 3 (tre) immobili nel primo trimestre
2016 e 2 (due) immobili nel secondo semestre; nel settore commerciale sono stati
venduti 17 (diciassette) immobili nel primo trimestre 2016 e solo 6 (sei) immobili nel
secondo semestre; nel settore produttivo sono stati venduti 2 (due) immobili nel

primo trimestre 2016 e 3 (tre) immobili nel secondo semestre.

14



Rimini & quindi in controtendenza rispetto al mercato regionale, che vede invece in-

crementi notevoli in tutti e tre i segmenti di mercato considerati.

Inoltre, non esiste, allo stato, un mercato delle aree edificabili (la domanda e
praticamente assente), per cui la valutazione puo essere al momento eseguita solo

con il valore di trasformazione.

Nel caso di aree edificabili e progetti di sviluppo e di riqualificazione, il valore puo es-
sere determinato tenendo conto dei flussi di cassa generati dalla trasformazione
dell’area, e quindi dalla futura vendita degli spazi realizzati e dai relativi costi di rea-
lizzazione. Particolare importanza assume sia la stima dei tempi necessari alla rea-
lizzazione sia la determinazione di dei tempi di commercializzazione del prodotto fini-
to, oltre che la individuazione del saggio di attualizzazione che riporti tutti i flussi di

cassa alla data di riferimento della stima.

| flussi di cassa determinati saranno quindi attualizzati ad un tasso di attualizzazione
in linea con il profilo di rischio insito nell'investimento immaobiliare. Ritengo di potere
riferimento (come normalmente si usa per tali studi) al WACC (costo medio pondera-
to dei capitali di rischio e dei capitali di debito) tipico del settore delle costruzioni: nel
caso di specie, ho quindi utilizzato il saggio di attualizzazione pari al 5,5%, ipotizzan-
do I'1,5% di tasso risk free ed il 4% di premio di rischio per l'utilizzo di capitale pro-

prio.

La condizione di fondo per I'applicabilita di tale criterio &€ che il bene immobiliare pos-
sa essere considerato come un bene di investimento permettendo cosi di riferirsi nel-
la valutazione ai principi di razionalita economica e di anticipazione dei benefici atte-
si. Si tratta in pratica di un piano di trasformazione industriale, in cui pero il valore
dell’area a data attuale € I'incognita, che coincide con il VAN (Valore Attualizzato Net-

to) dei flussi di cassa per costruzione e vendita.

L'utilizzo di questo metodo & corretto quando € possibile definire, su un idoneo arco
temporale, i benefici economici attesi in termini di flussi di cassa e la rischiosita asso-

ciata agli stessi.

Si costruisce quindi un foglio di calcolo con i dati di ingresso certi o stimati con buona
approssimazione, si valutano i possibili tempi di realizzazione e di vendita del prodot-
to finito (I'arco temporale, nel caso di specie, & stato assunto pari a otto anni, per i

motivi indicati in precedenza), si considerano i tempi necessari per la progettazione
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esecutiva, I'ottenimento dei permessi, la realizzazione delle opere, e sia i costi che i
ricavi si ripartiscono nei vari anni, imputandoli a ciascun anno per le quote di compe-

tenza secondo le previsioni di mercato indicate in precedenza.

Preliminarmente viene riportata un’analisi S.W.O.T., che evidenzia le particolari de-

bolezze e minacce del progetto, connessi a tempi di realizzazione e di vendita molto

lunghi.

S.W.O.T. (Strength, Weakness, Opportunities, Trhreats)

FORZE DEBOLEZZE

Posizione buona-ottima Mercato debolissimo per aree edificabilii
Viabilita buona Mercato quasi nullo per terziario
Insediamento di completamento di Notevole esposizione finanziaria

zona fieristica e commerciale esi- Grande investimento iniziale

stente Tempi di vendita molto lunghi

Autostrada facilmente raggiungibile

OPPORTUNITA' MINACCE

Nuove strutture con elevate prestazioni ener-
getiche

Possibilita di Utilizzo di energie rinnovabili Ulteriore prolungamento della crisi del settore

L’ipotesi &€ quindi di potere “partire” con le progettazioni esecutiva a fine 2020, poi di
iniziare i lavori di urbanizzazione nel 2021 (tempo stimato, 12 mesi mesi), e di realiz-
zare le costruzioni tra il 2021 e il 2023: gli incassi potrebbero iniziare gia nel 2023 (&
una ipotesi prudente, probabilmente si potrebbe iniziare la vendita “sulla carta” anche
nel 2022, per cui al 2023 si ipotizza un 30% degli incassi, un 40% nel 2024, e il re-
stante 30% nel 2025), in accordo con lo “scenario” elaborato da Reddy’s Group.

| costi ed i valori sono tutti riferiti a data attuale: per i costi si & fatto riferimento al
prezzario DEI “opere compiute”, realizzato dal Collegio degli Ingegneri di Milano e
tratti da costruzioni “reali”, e quindi con elevata affidabilita. Per i valori si & fatto riferi-
mento alle offerte in vendita di alcuni immobili in zone di pari appetibilita. | dati sono
molto volatili e dispersi, a conferma del perdurare della crisi, comunque la sintesi del-
le offerte in vendita consultate sono le seguenti:

e Uffici zona nuova fiera, prezzi cedenti, offerte a partire da 1.100 €/mq, sino a
circa 2.400 €/mq
e Uffici al Flaminio, offerte a partire da 2.000 €/mq, venduti recentemente anche
a 1.800 €/mq (ex proprieta del comune di Rimini). Classe energetica modesta
e Commerciale zona nuova fiera, offerte a partire da 1.100 €/mq, sino a 2.700
€/mq
Si riportano alcuni degli annunci in vendita consultati,
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Ufficio in Vendita, Rimini
€ 365.000 +0Ch 28 350m?

locali bagni | superficie

OCCASIONE DEL MESE! GRANDE RIBASSO PER REALIZZO. Per chi vuole 'svuotare ' il conto
corrente da 'rischi bancari' Nell'area commerciale limitrofa al nuovo centro fieristico. Palazzina
signorile di forte impatto architettonico. Sviluppo perimetrale, quindi ben iluminato e con

’ CONTATTA @

Mell'area commerciale limitrofa al nuovo centro fieristico. Palazzina signorile di forte impatio
architettonico. Sviluppo perimetrale, guindi ben illuminato e con balconcino, per circa 350 mg di
commerciale . Interni da personalizzare . Le foto arredate d'interni sono di repertorio. Doppio ingresso
.allo stabile, da due differenti vie.

Primo piano con accesso da un elegante ingresso in cristalli con due rampe di scala |, disponibile lo
spaziofvano per I'ascensore. Predisposizione completa di impianto eleftrico { con illuminazione) ed
idrico, da aggiungere solo la pompa di calore calore caldo freddo

Struttura mai utilizzata .

PREMIUM

Uffici in asta per concordato preventivo, base d’'asta circa 2.400 €/mq

Ufficio in asta, Rimini

€ 481,000 | 2T | B35 | 202

locali | bagni superficie

RIMIMI — localita CELLE. In fabbricato ad uso commerciale e direzionale, sito in Comune di Rimini
(RN}, Viale XXIll Settembre 1845, n. 109, si vende UFFICIO di mg. 202 posto al terzo piano, oggi
affittato ad un canone mensile di €. 1.400,00 con scadenza al 14 marzo 2017 rinnovabili. L'ufficio

PREMIUM % W %g @ CONTATTA X O

Ufficio in Vendita, Rimini
€208.000 | 1T | 2% | som?

locali | bagni | superficie

RIMINI — localita CELLE. Porzioni di fabbricato ad uso commerciale e direzionale, sito in Comune
di Rimini (RN}, Viale XXl Settembre 1845, n. 109, e precisamente: ufficio di 79 mq. al “grezzo
avanzato” posto al terzo piano, composto da un ambiente open space e corpo bagni. con

PREMIUM 21 @W Eﬁi?_g @ CONTATTA > L9

Ufficio in asta, Rimini

€439.000 | 12| 2% | 1e0m’

locali | bagni | superficie

RIMINI — localita CELLE. Porzioni di fabbricato ad uso commerciale e direzionale, sito in Comune
di Rimini (RN}, Viale XXl Settembre 1845, n. 109, e precisamente: ufficio di 180 mg. al "grezzo
avanzato” posto al piano primo, composto da un'ambiente open space e corpo bagni, con

PREMIUM WY (W} Eﬁ@g@ CONTATTA X O

Ufficio in asta, Rimini

locali | bagni | superficie

RIMINI — localita CELLE. Porzioni di fabbricato ad uso commerciale e direzionale, sito in Comune
di Rimini (RN}, Viale XXl Settembre 1845, n. 109, precisamente: ufficio di 146 mg. posto al
secondo piano, composto da reception, guattro uffici, sala riunioni/ufficio, e servizi igienici.

PREMIUM -y | 5 W E’?‘i@g @ CONTATTA >< U
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Nello stesso stabile, & offerto un ufficio non in asta a circa 2.700 €/mq

Ufficio in asta, Rimini
1 28  69m?
€ 183.000 . e
RIMINI - localita CELLE. Porzioni di fabbricato ad uso commerciale e direzionale, sito in Comune

di Rimini (RN), Viale XXIll Settembre 1845, n. 109, e precisamente: ufficio di 69 mg. al “grezzo
avanzato® posto al secondo piano, composto da un ambiente open space e corpo bagni, con

QU creE b contarra - X Q

Ufficio in via emilia, s.n.c, San Martino-Santa Giustina, Rimini

89.000 ¢
33 m2 2.696,97 euro/m?2

05211705470

Nella determinazione del valore finale per i fabbricati realizzabili sulle aree de quo, si
deve tenere conto in senso positivo del fatto che i fabbricati saranno nuovi e con ca-
ratteristiche tecnologiche superiori a quelle delle attuali offerte in vendita, ed in senso
negativo del fatto che si tratta di una superficie di progetto piuttosto importante
(14.200 mq).

| valori unitari utilizzati per la stima, tenendo conto della posizione certamente molto
appetibile, con un ampio fronte sulla Via Emilia, sono stati quindi assunti pari a 1100
€/mq per l'artigianale, 2.700 €/mq per il commerciale, 2.400 €/mq per il direzionale.

Per i costi si € fatto riferimento al prezzario DEI che indica un costo di costruzione
(costo dell'impresa costruttrice, compreso I'utile di impresa, ma escluso I'utile del
promotore) per un capannone “classe 5000 copertura doppia pendenza” avente una
superficie di 5000 €/mq dotato di tutti gli impianti, e con uffici, pari a 310 €/mq in cifra
tonda (scheda E.5). Per uffici, si € fatto riferimento alla scheda D.3, fabbricato ad uffi-

ci isolato a pianta rettangolare con finitura di pregio, costo di costruzione 1.280 €/mq.

Non si & considerato il costo della demolizione del fabbricato esistente, in quanto

compensato dal materiale di risulta (macerie in buona parte riutilizzabili).

Per quanto riguarda le urbanizzazioni, I'articolo 7.3.a prescrive che “In sede d'attua-
zione del P.R.G. tramite permesso di costruzione convenzionato dovra essere pro-
dofto uno studio che stabilisca gli interventi piu idonei per la qualificazione ambientale

(impianti arborei, superfici permeabili minime, ecc.) ed urbanistica (dotazioni di servi-
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Zi, parcheggqi, accessibilita) delle aree.

Si & quindi fatta unassunzione speciale” riguardo a quelli che potrebbero essere gli
interventi piu idonei per la qualificazione ambientale ed urbanistica, ipotizzando che |l
permesso di costruzione convenzionato preveda la realizzazione delle urbanizzazioni

a carico del intervento, senza pero la corresponsione di oneri monetari.

Sempre dal prezzario DEI sono stati ricavati i costi della sistemazione a verde (sche-

da H.3), dei parcheggi (scheda I.1) e delle strade (scheda 1.4).

Come saggio di attualizzazione, come gia accennato in precedenza, si € utilizzato il
WACC del settore costruzioni, mentre 'utile del promotore & stato contenuto nel mi-
nimo assoluto dell'8%, considerando la evidente crisi di settore.

Con queste ipotesi, certamente non “pessimistiche”, il VAN del progetto (e cioé in

pratica il valore dellarea a data attuale) € di 5.100.000 euro in cifra tonda

VALORE AREA CON DCF Supeffici Valore Valoretotale 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mq unitario

Schema dei ricavi

SUPERFICIE AREA 35.742

SUPERFICIE COMPLESSIVA EDIFICABILE 14.200

superfici uso produttivo artigianale 3.550 1.100  3.905.000 1.171.500 1.562.000 1.171.500
superfici uso commerciale 3.550 2.700 9.585.000 2.875.500 3.834.000 2.875.500
superfici uso direzionale 7.100 2.400 17.040.000 5.112.000 6.816.000 5.112.000
Ripartizione percentuale ricavi 30% 40% 30%
RICAVI LORDI 30.530.000 9.159.000 12.212.000 9.159.000

Costi di costruzione

superfici uso produttivo artigianale 3.550 310 1.100.500 220100 440200 440200
superfici uso commerciale 3.550 1.250 4.437.500 887500 1775000 1775000
superfici uso direzionale 7.100 1.280 9.088.000 1817600 3635200 3635200
Ripartizione percentuale costi 0,2 0,4 04
Totale costi di costruzione 14.626.000 2925200 5.850.400 5.850.400

Standard primari e secondari di progetto

superfici a verde 8.000 40 320.000 320.000

dotazione di parcheggi 12.000 60 720.000 720.000

strade 5.000 90 450.000 225.000 225.000

Totale costi standard T 1.490.000 71265000  225.000

Costi indiretti

Contributo cc 852.000 213.000  213.000 213.000 213.000

Spese tecniche e generali 8% 1.289.280 322.320  322.320 322.320 322.320

Spese di commercializzazione/marketing 1,5% 457.950 114.488 114.488 114.488 114.488

Ripartizione costi 25% 25% 25% 25%

totale costi indiretti 2.599.230 649.808 649.808 649.808 649.808

Utile del promotore (ipotesi minima) 8,0% 2.442.400 2.442.400
Totale costi della trasformazione + profitto 21.157.630

flussi di cassa -649.808 -4.840.008 -6.725.208 2.658.793 12.212.000 6.716.600
saggio di attualizzazione = 5,5 5,5%

flussi di cassa attualizzati -553.385 -3.906.935 -5.145.687 1.928.278 8.394.978 4.376.529
saldi flussi di cassa attualizzati -553.385 -4.460.320 -9.606.007 -7.677.729 717.249  5.093.778
Periodi 0 1 2 3 4 5 6 7 8
Valore di mercato dell'area (euro) pari alla somma dei saldi 5.093.778

netti attualizzati
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La valutazione di 5.093.788 euro si puo arrotondare a 5.100.000 euro.

Si tratta di un piano industriale molto “sensibile” alla variazione dei dati di ingresso,
che perod sono coerenti con il mercato immobiliare attuale sia per quanto riguarda i
ricavi ed i costi, che per quanto riguarda i tempi ipotizzati per il completamento, per
cui si conferma la coerenza della valutazione di 5.100.000 di euro in cifra tonda con
la definizione di valore di mercato, e cioe “il prezzo al quale il bene immobiliare pud
essere venduto al momento della valutazione con un contratto privato tra un vendito-

re ed un compratore assumendo che la vendita avvenga in condizioni normali”.

Il valore ottenuto & pari a 5.100.000/14.200 = 360 €/mq ( in cifra tonda) di incidenza
del costo dell’area sull’edificato, coerente con i dati di mercato.

Si sottolinea anche la coerenza del valore indicato ove si consideri che:
e il valore di vendita del prodotto finito & calato almeno del 30% negli ultimi 8
anni;
¢ il costo di costruzione, nello stesso periodo, € cresciuto del 10%;
e itempi per la conclusione delloperazione (comunque incerti, vedasi analisi
SWOT) sono piu che raddoppiati rispetto a 8 anni fa;
A ulteriore conferma della coerenza della valutazione, si fa presente che dal 2011
ogni mese oltre 3.300 immobili entrano nelle aste giudiziarie. E un dato medio che
rappresenta le ordinanze emesse dai tribunali per disporre la vendita delle unita im-
mobiliari. Oggi il ribasso di aggiudicazione varia fra il 15 e il 50 per cento, con una
media che si sposta verso la parte alta della forchetta, 39 per cento (dato primo se-
mestre 2011, in crescita di oltre 11% dal 2007). Per le aree edificabili il dato & ancora
peggiore, in quanto le aste vanno in massima parte deserte per 'assenza di compra-

tori.

Roberto Brioli

M B

Rimini, 15 febbraio 2017 \g&‘hﬁNEﬁlp,qop

ROBERTO MARIABRIOLI
. Seziong:A

s N°57/A @;@

Male, 1nguiSS
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ASSEVERAZIONE DELLA CONGRUITA DEL SOVRAPPREZZO

- sul valore nominale delle quote richiesto dall’amministratore unico di rimini congressi srl in sede
di conferimento del pacchetto azionario detenuto in IEG spa pari al 7,23% nonché del pacchetto
azionario detenuto in SDPC spa pari al 4,51%, a liberazione del capitale sociale riservaio alla
Provincia di Rimini.

dott. Marco Castellani
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1. PREMESSA

Dopo aver partecipato alla procedura ad evidenza pubblica indetta dalla Provincia di Rimini, con
dctermina n, 220 del 23/03/2017 sono stato incaricato di asscverare la congruita della congruita del
sovrapprezzo sul valore nominale delle quote richiesto dall’amministratore unico di Rimini Con-
gressi stl in sede di conferimento del pacchetto azionario detenuto in Italian Exibition Group spa
(IEG) pari al 7,23% nonché del pacchetto azionario detenuto in Societd del palazzo dei congressi
spa (SDPC) pari al 4,51%, a liberazione del capitale sociale riservato alla Provincia di Rimini.

2. OGGETTO, DOCUMENTAZIONE E FINALITA’ DELL’ INCARICO
_',-'2.1 Oggetto e finalita dell’incarico
i)
' -f___,éggetto dell'incarico ¢ quindi 1'asseverazione della congruita dei valori alla base di una duplice
-~ operazione di conferimento a favore della societa Rimini Congressi srl il cui capitale sociale ad oggi

ha la seguente conformazione:

CS Rimini Congressi srl pre-conferimento
79.407.728,00 €

CCIAA di Rimini 29.860.461,00 € 37,60%
Rimini Holding Spa 30.512.358,00 € 38,43%
Provincia di Rimini 19.034.609,00 € 23,97%

100,000%

La documentazione che ¢ stata messa a disposizione del sottoscritto € la seguente:

* Relazione illustrativa dell’ Amministratore Unico di Rimini Congressi stl, doti. Marino Ga-
bellini, sulla proposta di aumento di capitale sociale mediante nuovi conferimenti in natura
con esclusione del diritto di opzione ¢ ulteriore proposta di aumento del capitale sociale me-
diante nuovi conferimenti in natura da parte dei soci, con parziale esclusione del diritto di
opzione, ex art. 2481-bis Codice Civile (07/04/2017).

e Perizia ex art. 2465, comma 1 Codice Civile per la valutazione delle partecipazioni ¢ altri di-
ritti conferiti dalla provincia di Rimini dalla Camera di Commercio di Rimini ¢ dalla societd
Rimini Holding spa nella societd Rimini Congressi srl del dott. Stefano Santucci
(07/04/2017).

s IV supplemento all’accordo per la realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini
(07/04/2017).

» Relazione illustrativa al prospetto contenente i dati sintetici comparati dei bilanei {conto
economico e stato patrimoniale) e della relativa situazione finanziaria, di Rimini Congressi
srl, alla data del 31/12 dei seguenti anni: definitivo 2015, preconsuntivo 2016, previsionale
2017,2018 ¢ 2019, predisposto al fine di valutare gli impatti cconomici e finanziari delle
operazioni di conferimento, da parte del socio Provincia di Rimini, dell’intera partecipazio-
ne detenuta in LE.G. spa, nonché di conferimento, da parte dei soci RH, Provincia di Rimini
e CCIAA della Romagna, delle intere partecipazioni rispettivamente defenute in S.d.P.C.
spa. (07/04/2017).

s BP Rimini Congressi (Stato Patrimoniale, Conto Eccnomico ¢ Rendiconto Finanziario,
2017-2019).



2.2 Descrizione dell’Operazione

1’operazione di conferimento proposta & strutturata in due fasi da espletarsi nella medesima riunio-
ne assembleare,

Nella prima fase si prospetta un aumento di capitale sociale da € 79.407.728,00 ad € 87.511.918,00
fiservato alla Provincia di Rimini mediante il conferimento di:

Beni oggetto del conferimento Valutazione Metodo di valutazione
7,23 % dell’intero capitale socia- € 8.065.485,00 Prezzi fatti in transazioni prece-
le di [EG S.p.A. conferito daila denti opportunamente rettificati
Provincia di Rimini per considerare gli elementi in-

tervenuti successivamente alla
determinazione del prezzo di cui

sopta
Dividendo straordinario da vendi- €1.358.816,00 Valore del credito determinato in
ta aree Via della Fiera conferito base al prodotto fra il dividendo
dalla Provincia di Rimini straordinario per azione ed il nu-

mero di azioni detenute dalla
Provincia di Rimini al momento
dell’originaria delibera di eroga-

zione
Dividendo aggiuntivo 2016 con- € 892.066,00 Valore del credito determinato in
ferito dalla Provincia di Rimini base al prodotto fra il dividendo

aggiuntivo per azione ed il nume-
ro di azioni detenute dalla Pro-
vincia di Rimini secondo gli ac-

cordi di erogazione de! dividendo

totale € 10.316.367,00

Nella seconda fase si prevede un aumento di capitale scoiale da € 87.511.918,00 a € 92.226.559,00
(con sovrapprezzo di € 1.286.942,009) con parziale esclusione del diritto di opzione mediante con-
ferimento da parte di ciascuno dei tre soci Rimini Holding, Provincia di Rimini e Camera di Com-
mercio della Romagna delle azioni da loro rispettivamente e direttamente detenute nella Societa del
Palazzo dei Congressi spa (SPDC). In particolare per la Provincia di Rimini si tratta di n. 3.686.800
azioni ordinarie di categoria A, rappresentative del 4,51%, valutate € 2.926.649,00.

A fronte delle due tranches il capitale sociale di Rimini Congressi stl sara attribuito ai soci:
- Rimini Holding: 35,577%

- Provincia di Rimini: 31,919%
- Camera di Commercio della Romagna: 32,504%

Dalla relazione dell’ Amministratore Unico di Rimini Congressi srl si evincono le seguenti motiva-
zioni di questa duplice operazione di conferimento:



1) Successivo aumento di capitale sociale della societa Palazzo dei Congressi spa riservato unica-
mente a Rimini Congressi srl, di 10,2 milioni di euro:

o 4.216.340,37 euro mediante utilizzo del credito vantato nei confronti della stessa societa del
palazzo dei congressi ceduto da IEG a titolo del pagamento del dividendo aggiuntivo 2016;

s 2,250.881,87 euro mediante utjlizzo del corrispondente aumento di capitale sociale di Rimi-
ni Congressi srl sottoscritto e deliberato dal socio Provincia di Rimini;

e 3.731.805,00 euro mediante utilizzo delle corrispondenti risorse provenienti dall’introito del
dividendo straordinario che verrd deliberato dall’assemblea dei soci di IEG nel corso del
2017,

» 972,76 euro mediante utilizzo di disponibilita liquide della societa.

-+« L’aumento di capitale sociale ¢ finalizzato:

estinzione del prestito infragruppo fra IEG e SPDC dell’importo residuo di 1.6 milioni di eu-
10; :

assicurare alla SDPC le ulteriori risorse liquide (4.4 milioni di euro) per far fronte al paga-
mento del saldo di guanto dovuto al costruttore del palacongressi.

2) Riduzione, da parte dei soci pubblici locali di Rimini Congtressi stl, del numero di partecipazioni
de loro detenute direttamente.

3) Attuazione in maniera piu efficace ¢ conveniente (in quanto unico progetto complessivo) della
futura operazione di ulteriore privatizzazione.

Il conferimento da parte di Provincia di Rimini dell’intera sua quota di partecipazione in IEG porte-
ra Rimini Congressi stl a raggiungere complessivamente una partecipazione del 65,069% dell’intero
capitale di IEG, per cui potra cedere fino a una percentuale del 15.068% senza perdete il controllo
della societa. Dalla futura cessione di tale pacchetto si potrebbe oftenere una somma complessiva
non inferiore a 17 milioni, tale da:

- estinguere anticipatamente per non meno di 15 milioni di euro il debito nei confronti di Uni-
credit

- garantire la possibilita di destinare in favore di sdpc non meno di 2 milioni di euro per prov-
vedere alla completa estinzione delle obbligazioni contratte con I’impresa costruitrice del
nuovo palacongressi.

La prospettata operazione quindi fornira a Rimini Congressi le risorse necessarie per attendere pro-
ficuamente sia al regolare ammortamento del mutuo contratto con Unicredit, sia a poter trasferire
nella disponibilita della SAPC le risorse necessarie per provvedere all’estinzione dei debiti contratti
per ’edificazione del PalaCongressi, tutto senza gravare ulteriormente sulle casse degli enti pubbli-
ci locali soci della societd e senza che ricada su questi ultimi, come sarebbe invece successo nel ca-
so in cui avessero mantenuto partecipazioni dirette in [EG, il rischio connesso ad esiti non soddisfa-
centi di frazionate operazioni di cessione dei loro rispettivi pacchetti azionari,

Dal punto di vista della Provincia di Rimini 1’operazione oltre a rispettare 1’obbiettivo fissato dalla
normativa sulle societa pubbliche della razionalizzazione delle proprie partecipazioni ¢ opportuno
che sia valutata soito il profilo della congruita dei valori posti alla base del conferimento con patti-
colare riferimento, come da incarico, alle quote conferite:



- n. 2.230.165 azioni ordinarie di IEG
- n. 3.686.800 azioni ordinarie di SPDC

866
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3. LA VALUTAZIONE DELLE AZIONI CONFERITE

Ai fini della valutazione della congruita del valore economico attribuito al valore nominale delle
quote conferite occorre fare riferimento alla perizia ex art. 2465, comma 1 del Codice Civile redatta
dal dott. Stefano Santucci e presa a riferimento dall’ Amministratore unico di Rimini Congressi srl
dott. Marino Gabellini.

3.1 Le azioni di IEG spa.

Il perito valorizza le azioni di IEG spa € 3,870 analogamente a quanto avvenuto nell’ambito
dell’operazione di aumento di capitale sociale da parte di IEG spa a servizio del conferimento nella
societd medesima del ramo aziendale relativo all’attivita fieristica della societa Fiera di Vicenza
spa. Si tratta di due soggetti totalmente estranei e senza precedenti interessenze ¢ pertanto viene
preso a riferimento come prezzo stabilito dal mercato che risponde alla definizione di fair value
previsto dai principi internazionali. L’operazione si & svolta nel secondo semestre del 2016 per cui
in lasso temporale tale da ritenere il valore attribuito come ancora attendibile ad oggi, {Delibera del
Consiglio della Provineia di Rimini n. 25 del 21/10/2016 e Delibera del Consiglio della Provincia di
Vicenza n. 34 del 24/10/2016).

Il perito ha rettificato in aumento il valore di € 3,870 portandolo ad € 4,07005 per tenere conto del
risultato per azione in corso di formazione per il 2017 risultante dal rapporto tra il risultato previ-
sionale di IEG per il 2017 pari ad € 6.188.000,00 ed il numero di azioni di cui si compone il capitale
di IEG spa {n. 30.894.167). la maggiorazione ¢ pertanto pari ad € 0,2005,

Moltiplicando il valore unitario di € 4,07005 (arrotondato € 4,07) per il numero delle azioni conferi-
te si arriva ad un valore di € 9.077.886,63 che il perito arrotonda ad € 9.000.000,00. Le azioni con-
ferite tuttavia sono prive dei seguenti diritti:

a) percezione del dividendo straordinario deliberato nel 2014 per € 1.358.815,87 (diritto di cre-
dito conferiti separatamente);

b) percezione del dividendo aggiuntivo 2016 di € 892.066,00 {diritte di credito conferiti sepa-
ratamente);

c) percezione dividendo ordinario 2014 di € 245.239,09;

d) percezione dividendo ordinario 2015 di € 356.917,20;

¢) percezione dei dividendi in corso di maturazione per I’esercizio 2016 (presumibilmente di €
397.415,41) ¢ dividendo straordinario 2017 ammontante secondo la delibera del CDA di
IEG del 21/02/207 ad € 537.099,50.

Il perito riduce il valore economico complessivo delle azioni conferite limitatamente all’importo dei
dividendi in corso di maturazione di cui alla precedente lettera e) per un valore delle azioni conferi-
te al netto dei dividendi in corso di maturazione di € 8.065.485,09.

II sottoscritto ritiene congruo il valore gia asseverato dal perito. Al fine di valutare la congrui-
ta del sovrapprezzo occorre verificare anche il calcolo effettuato che porta all’aumento del
capitale sociale della prima tranche con particolare riferimento al valore attribuito alla confe-
ritaria da parte dell’ Amministratore Unico di Rimini Congressi srl.




Al riguardo per il calcolo del valore economico della conferitaria € stato assunto, in via prudenziale
e per le caratteristiche di Rimini Congressi stl, il metodo patrimoniale semplice determinato con il
valore del patrimonio netto della societa al 31/12/2016 cosi come risultante dal bilancio preconsun-
tivo approvato dall’assemblea dei soci in data 23/12/2016 rettificato con il maggior valore attribuito
alle due partecipazioni di controllo detenute da Rimini Congressi stl;

- 17.852.961 azioni per una quota del 57,843% in IEG
- 57.187.174 azioni per una quota del 69.889% in SDPC

o La rettifica del valore di carico della partecipazione di controllo in IEG ¢ avvenuta prendendo in

-~ . considerazione il prezzo unitario di riferimento indicato dal perito (€ 4,07 circa) incrementandolo
_;s;_f"r‘.%del 25% come premio di maggioranza che I’ Amministratore Unico indica come premio general-
“mente riconosciuto dalla dottrina e dalla prassi pit qualificata. In effetti si cita in maniera conforme
f%?\falutazione delle aziende” A. Damodaran, “La Valutazione delle Aziende” L. Guatri ¢ “l.a valu-
# tazione delle aziende” G, Zanda, M. Lacchini, T. Onesti.

La rettifica positiva del valore quelia partecipazione in IEG di Rimini Congressi sl ¢ pertanto cal-
colata in € 17.090.005,00.

La rettifica del valore di carico della partecipazione di controllo in SDPC ¢ avvenuta prendendo a
riferimento il patrimonio netto di SDPC al 31/12/2016 come determinate dal progetto di bilancio al
31/12/2016 approvato con atto del 31/03/2017 dell’ Amaministratore Unico pari ad € 64.954.617,00.
Ne discende che il valore economico unitario per azione si attesta in € 0,793818285 determinando
un valore cconomico della quota che Rimini Congressi stl detiene in SDPC di € 45.396.224 .00 infe~
riore al valore di carico di € 50.003.195,00. Alle medesime conclusioni giunge il perito nella parte
in cui attesta il valore dellc azioni di SDPC.

La rettifica negativa del valore quella partecipazione in IEG di Rimini Congressi srl & pertanto cal-
colata in € 4.606.971,00.

Il valorc complessivo attribuito alla conferitaria ¢ pertanto 101.083.423,00. 11 sottoscritto ri-
tiene congruo tale valore.

Calcolo del primo aumento di capitale sociale

Il conferimento ha ad oggetto lc azioni che Provincia di Rimini detiene in IEG S.p.A. pari al 7,23%
dell’intero capitale sociale, il credito per il Dividendo Straordinario e il Dividendo Aggiuntive van-
tati verso IEG S.p.A., di valori rispcttivamente pari a € 8.065.485, € 1.358.816 ed € 892.066 per un
totale di € 10.316.367 sccondo l¢ stime del perito incaricato.

Conferimento Rimini Congressi Totale
Srl
" Valore cconomico i 10.316.367,00 ' 101,083.423,00 ' 111.399.790,00
% 9,26 % 90,74 % 100%
Capitale sociale 79.407,728,00 87.511.918,00




valore economico conferitaria : CS conferitaria = valore economico conferito + conferitaria @ X
101.083.423,00 : 79.407.728,00 =111.399.790,00 : X

X =79.407.728,00 * 111.399.790,00 / 101.083.423,00 = 87.511.918,00 (CS conferitaria post-
conferimento)

\87.5 11.918,00 — 79.407.728,00 = 8.104.190,00 (aumento di CS al servizio del conferimento)

A 8.104.190,00 (aumento di CS)

yd
10.316.367,00 .
\\t

2.212.177,00 (riserva sovrapprezzo azioni)

La differenza tra I’aumento del capitale sociale di Rimini Congressi srl e il valore conferito
nella prima fase determina un sovrapprezzo di € 2.212.117,00. 11 sottoscritto ritiene congrua
Pentita di tale sovrapprezzo.

3.2 Le azioni di SDPC spa,

La seconda fase dell’operazione implica per la provincia di Rimini, il conferimento di n. 3,686.800
azioni ordinarie di SPDC (pari al 4,51% del capitale sociale) in Rimini Congressi stl. Per la valuta-
zione di queste azioni viene sempre preso come riferimento il valore unitario di € 0,793818285 co-
me determinato in precedenza. Il pacchetto delle azioni € pertanto valorizzato in € 2,.926.649, In ge-
nerale il conferimento ha ad oggetto le azioni che i tre soci detengono in SDPC, pari al 4,51% dell’intero ca-
pitale sociale per Provincia di Rimini e Rimini Holding e pari al 0,23% per la Camera di Commercio della
Romagna. Il perito ha attribuito un valore alle partecipazioni pari rispettivamente a € 2,926.649 per la Pro-
vincia di Rimini ¢ per Rimini Holding ed a € 148.285 per un totale di € 6.001.583,00.

Conferimento Rimini Congressi S.r.L Totale
Valore economico 6.001.583,00 101,083.423,00 107.085.006,00
I % 561 % 94,39 % 100 %
; Capitale sociale 79.407.728,00 84.122.369,00
|

valore economico conferitaria : CS confetitaria = valore economico conferimento + conferitaria ; X
101.083.423,00 : 79.407.728,00 = 107.085.006,00 : X
X =79.407.728,00 * 107.085.006,00 / 101.083,423,00 = 84.122.369,00 (CS conferitaria post-conferimento)
84.122.369,00 ~ 79.407.728,00 = 4.714.641,00 (aumento di CS al servizio del conferimento)
/,, 4.714.641,00 (aumento di CS)

6.001.583,00 -~ # 1,286.942,00 (riscrva sovrapprezzo azioni)



Il sottoscritto riticne congruo il valore attribuito alle azioni detenute dalla Provincia in SDPC
e del conscguente sovraprezzo di € 1.2826.942.

4. CONCLUSIONI

In merito alla richiesta della Provincia di Rimini di asseverare la congruita del sovrapprezzo sul va-
lore nominale delle quotc richiesto dall’amuninistratore unico di rimini congressi stl in sede di con-
ferimento del pacchetto azionario detenuto in IEG spa pari al 7,23% nonche del pacchetto azionario
detcnuto in societa del palazzo dei congressi spa pari al 4,51%, a liberazione del capitale sociale ri-

4 servato alla provincia di Rimini il sottoscritto ritiene congruo:

‘f’x\ - il valorc economice attribuito al pacchetto azionario detenute dalla Provincia di Rimini in

ST IEG ed in SPDC per le operazioni di conferimento sopra descritte come determinato nel-

! “} la perizia di stima ex art. 2465, comma 1 del Codice Civile;

- - il valore del sovrapprezzo determinato dalla dilferenza tra il valore economico conferito
{comprensivo di diritti di credito) e ’aumento di capitale sociale calcolato prendendo a
riferimento il valore economico della conferitaria come determinato dall’ Amministratore
Unico di Rimini Congresst stl.

Ravenna (RA), 03/05/2017

11 Perito ’ o
Dott. Marco Castellani U Loy J “ o
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5. ATTO DI ASSEVERAZIONE DELLA PERIZIA

L’anno 2017, il giomo 03 del mese di maggio nella Cancelleria del Tribunale di Ravenna, avanti il
Cancelliere softoscritto % t‘}h"‘_‘;ﬁ'%u:, } apa ¢ personalmente comparso il Dott.
Marco Castellani, nato a Forli il 29/08/1976 residente in Ravenna, in Via Guidone 25, C.F.: CST-
MRC76M29D704W, con studio in Ravenna (RA) in Via Faentina n. 30, identificato con C.I. n. AV
9876045 rilasciata dal Sindaco di Ravenna in data 10/1 1/2015, cul venne conferito incarico dalla
Provineia di Rimini che, presentandomi I unica relazione di stima che firma in mia presenza, chiede

per la validitd giuridica de! contenuio che le sia deferito il giuramento di rito,

Ammonito ai sensi di legge, il suddetto esperto presta il giuramento di rito e ripete la formula: “Giu-
ro di aver bene ¢ fedelmente proceduto alie operazioni a me affidate e di non aver altro scopo che
quello di far conoscere la veritd”. Il che si fa constare nel prescnte verbale che, previa lettura, viene
meco sottoscritfo.

—
[1 Comparente W )V]/ {o / 06 “{ :

Th “%12_ ST TR ‘ilig‘._

1l Cancelliere /lﬁa_m.w, ing W
6 M\SL%\Q/WUQ/}\, ’




GRAFICO DELLE PARTECIPAZIONI
NEL SISTEMA FIERISTICO-CONGRESSUALE RIMINESE

A - partecipazioni attuali

Provincia di Rimini Holding C.C.LAA.
Rimini s.p.a. della Romagna
v 38,42%
——

23.97% | Rimini Congressi S.rl. [ | 37.60%

v _57,84% v 69,89%

Societa del
Palazzo spa

I.E.G. spa

20,70%

B - partecipazioni successive _ all'attuazione
delle operazioni previste dal “IV supplemento”

Provincia di Rimini Holding C.C.ILAA.
Rimini s.p.a. della Romagna
v 35,58%
31.92% | Rimini Congressi S.rl.  [© 32.50%
65,07% v 79,14%
oo
20,70% P




BILANCIO DI PREVISIONE 2017-2019 DI RIMINI HOLDING S.P.A. AGGIORNATO CON | PREVISTI EFFETTI DELLE
OPERAZIONI CONTEMPLATE DAL “IV SUPPLEMENTO”.

Conto Economico e Previsione Finanziaria

CONTO ECONOMICO PROSPETTICO

Prechiusura

Piano annuale

Piano Pluriennale

Piano Pluriennale

31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019
Ricavi 2.631.496 2.631.496 2.631.496
Costi per servizi (232.148) (213.014) (213.014) (213.014)
Ammortamenti (2.325) (2.325) (2.325) (2.325)
Accantonamento rischi (415.438) - - -
Oneri diversi di gestione (15.500) (15.500) (15.500) (15.500)
Totale costi (665.411) (230.839) (230.839) (230.839)
RISULTATO OPERATIVO (665.411) 2.400.657 2.400.657 2.400.657
Gestione finanziaria (157.032) (111.747) (31.925) (20.663)
Rettifiche di valori delle attivita finanziarie (35.350) - - -
plusvalenze (minusvalenze) da alienazione partecipazioni - 3.165.251 - -
RISULTATO ANTE IMPOSTE (857.793) 5.454.162 2.368.732 2.379.994
Imposte 42.760 (3.977) 27.654 26.303
RISULTATO NETTO (815.033) 5.450.185 2.396.387 2.406.297

RENDICONTO FINANZIARIO

Prechiusura

Piano annuale

Piano Pluriennale

Piano Pluriennale

31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019

GESTIONE REDDITUALE

RISULTATO NETTO (815.033) 5.450.185 2.396.387 2.406.297
Ammortamenti 2.325 2.325 2.325 2.325
Variazione crediti verso partecipate 3.240.052 - - -
Variazione attivita finanziarie e diverse 182.497 46.737 9.094.369 1.351
Variazione debiti verso fornitori (42.033) - - -
Variazione debiti verso Comune di Rimini (1.200.000) - - -
Variazione debiti verso altri (1.003) - - -
Variazione debiti tributari (101.327) - - -
Liquidita generata (utilizzata) dalla gestione reddituale 1.265.477 5.499.246 11.493.080 2.409.974
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO

Variazione di beni materiali e immateriali - - - -
Variazione di immobilizzazioni finanziarie 35.350 10.880.469 266.902 266.902
Variazione del Fondo rischi ed oneri 415.438 (2.204.548) - -
Liquidita generata (utilizzata) in attivita di investimento 450.788 8.675.922 266.902 266.902
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO

Erogazione (restituzione) Mutuo (880.574) (4.345.285) (343.145) (351.013)
Variazione altre passivita a medio lungo termine di natura finanziaria - - - -
Variazione mezzi propri (2.026.877) (11.315.033) (9.126.000) (1.000.000)
Variazioni delle riserve di utili 2.026.877 315.033 (500.000) (500.000)
Liquidita generata (utilizzata) in attivita di finanziamento (880.574) (15.345.285) (9.969.145) (1.851.013)
[RISULTATO FINANZIARIO DEL PERIODO | [ 835.692 [  (1.170.117)] 1.790.837 | 825.862 |
[sALDO DI cASSA INIZIALE | [ 3.396.763 | 4.232.455 | 3.062.338 |  4.853.175 |
[SALDO DI CASSA FINALE | [ 4.232.455 | 3.062.338 | 4.853.175 |  5.679.038 |

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO

Prechiusura

Piano annuale

Piano Pluriennale

Piano Pluriennale

31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019
Immobilizzazioni Immateriali 15.085 12.760 10.435 8.110
Materiali - - (0) (0)
Immobilizzazioni finanziarie (partecipazioni) + crediti per finanziamento 196.269.441 185.388.972 185.122.070 184.855.168
Totale Immobilizzazioni nette 196.284.526 185.401.732 185.132.505 184.863.279
Credito diversi 9.218.320 9.171.583 77.215 75.863
Crediti v/partecipate per dividendi - - - -
Debiti v/ fornitori e passivita maturate 101 101 101 101
Debiti v/ Comune di Rimini per dividendi e riserve da distribuire - - - -
Altri debiti (92.742) (92.742) (92.742) (92.742)
Capitale Circolante Netto 9.125.678 9.078.942 (15.427) (16.779)
Fondi rischi ed oneri (3.304.548) (1.100.000) (1.100.000) (1.100.000)
Totale Fondi (3.304.548) (1.100.000) (1.100.000) (1.100.000)
CAPITALE INVESTITO NETTO 202.105.657 193.380.674 184.017.078 183.746.500
Capitale 100.700.000 100.700.000 100.700.000 100.700.000
Riserva legale 20.000.000 20.140.000 20.140.000 20.140.000
Riserva sovrapprezzo 77.096.887 65.641.853 56.515.853 55.515.853
Utile / (perdita) portata a nuovo 3.023.665 2.523.665 7.473.850 9.370.237
Utile / (perdita) dell'esercizio (815.033) 5.450.185 2.396.387 2.406.297
Patrimonio Netto 200.005.519 194.455.703 187.226.090 188.132.387
Mutuo Chirografario 6.332.593 1.987.309 1.644.164 1.293.151
Indebitamento bancario (Disponibilita liquide) (4.232.455) (3.062.338) (4.853.175) (5.679.038)
Posizione finanziaria netta 2.100.138 (1.075.030) (3.209.012) (4.385.887)
TOTALE FONTI 202.105.657 193.380.674 184.017.078 183.746.500
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