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1.2 Struttura del Gruppo al 30 settembre 2021 
 

 

Aedes SIIQ S.p.A. (“Aedes”, la “Società” o la “Capogruppo”), a seguito dell’esercizio 
dell’opzione per aderire al regime civile e fiscale delle società di investimento immobiliare quotate 

(c.d. regime SIIQ) è diventata SIIQ dal 1 gennaio 2018. 
 

AEDES è un antico nome che affonda le sue radici nella lingua latina e il suo significato è casa, 

tempio, costruzione. Aedes SIIQ nasce con l’obiettivo di valorizzare il proprio patrimonio 
immobiliare generando benefici per tutti i suoi stake-holders.  

 

La struttura semplificata del Gruppo al 30 settembre 2021 risultava la seguente: 
 

 
 

In allegato al presente Resoconto intermedio sulla gestione sono indicate le partecipazioni detenute 
direttamente e indirettamente dalla Capogruppo. 
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1.3 Altre informazioni 
 

Il presente Resoconto intermedio sulla gestione (di seguito anche “Relazione Trimestrale”) è stato 

predisposto ai sensi dell’art. 154 ter del D.lgs. 58/1998 e successive modifiche. 
 

A seguito delle modifiche legislative entrate in vigore il 18 marzo 2016 che hanno recepito gli 
emendamenti alla Direttiva Transparency eliminando l’obbligo di comunicazione dei dati trimestrali, 

Aedes ha assunto la decisione di procedere in via volontaria all’approvazione e pubblicazione - entro 

45 giorni dalla chiusura di ciascun trimestre - dei resoconti intermedi di gestione relativi al primo e al 
terzo trimestre. 

 
In considerazione del fatto che Aedes detiene partecipazioni di controllo, la Relazione Trimestrale è 

stata redatta su base consolidata e abbreviata. Come per le precedenti Relazioni Trimestrali, pertanto, 
tutte le informazioni incluse nella presente relazione sono relative ai dati consolidati del Gruppo Aedes.  

 

I dati di cui alla presente Relazione Trimestrale sono espressi in migliaia di Euro, se non diversamente 
indicato. 
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2.  NOTE DI COMMENTO 
 
 

2.1 Continuità aziendale  
 
Il Gruppo Aedes al 30 settembre 2021 presenta un indebitamento finanziario netto pari a Euro 170,4 

milioni (Euro 192,7 milioni al 31 dicembre 2020) e la quota corrente dell’indebitamento finanziario 
netto è pari a Euro 19,4 milioni (Euro 40,4 milioni al 31 dicembre 2020). Il miglioramento 

dell’indebitamento finanziario netto è riconducibile all’effetto combinato dell’aumento di capitale 

conclusosi nel mese di aprile 2021 e dell’assorbimento di cassa generato sia dalla gestione operativa 
sia dagli investimenti effettuati nel periodo. 

 
Il Gruppo nei primi nove mesi del 2021 ha consuntivato una perdita di Euro 23,5 milioni determinata 

in larga parte dalle svalutazioni operate sul portafoglio immobiliare. Peraltro nel terzo trimestre il 

Gruppo ha consuntivato un EBITDA positivo per Euro 1,1 milioni e una perdita di Euro 2,4 milioni. 
Il livello di patrimonializzazione non evidenzia criticità (il patrimonio netto è pari a Euro 262,4 milioni). 

L’attuale struttura economico-finanziaria del Gruppo Aedes determina la consuntivazione di flussi di 
cassa operativi negativi ed una conseguente ricorrente tensione finanziaria, principalmente per effetto 

della presenza di rilevanti attività di sviluppo in portafoglio che non generano ricavi da locazione e di 

un elevato costo del debito. 
 

Il Piano 2020-2026 si fonda su assunzioni caratterizzate da notevoli incertezze e, nonostante il buon 
esito dell’aumento di capitale, la prospettiva di sviluppare i ricavi previsti e conseguenti margini 

reddituali positivi è strettamente legata alla capacità del Gruppo di effettuare investimenti funzionali 
ad ampliare il portafoglio immobiliare ed a incrementare i ricavi da affitto sugli immobili già a reddito 

e, prima ancora, alla capacità di reperire le ingenti risorse finanziarie per la copertura di tali 

investimenti.  
 

Peraltro, la maggior parte delle assunzioni sottostanti al Piano esulano dal controllo esclusivo degli 
Amministratori e sono particolarmente sfidanti tenuto conto del contesto di mercato e del trend storico 

dei risultati consuntivati dal Gruppo. Tenuto conto delle incertezze che caratterizzano le assunzioni del 

Piano, sussiste il rischio che il Gruppo Aedes non sia in grado di conseguire, nell’arco di Piano, risultati 
positivi e flussi di cassa congrui rispetto alle uscite finanziarie, ovvero che non sia in grado di 

conseguirli secondo le tempistiche e le misure attese nel Piano stesso. 
 

Ai fini della valutazione del presupposto della continuità aziendale, il Gruppo ha predisposto delle 
proiezioni economiche finanziarie tenendo conto dei fabbisogni di cassa operativi e degli impegni 

finanziari che interessano tutte le società del Gruppo in un periodo di 12 mesi dalla data di 

approvazione della presente Relazione e fino al 30 novembre 2022 ivi incluse le previste attività di 
investimento e le prossime scadenze di taluni contratti di finanziamento attualmente in essere (le 

"Proiezioni"). Ai fini dell’elaborazione delle Proiezioni sono stati considerati i ritardi registrati nei primi 
nove mesi del 2021 nell’implementazione di alcune azioni previste dal Piano, in particolare in relazione 

alla dismissione del portafoglio immobiliare, parzialmente compensati, dal punto di vista del 

fabbisogno finanziario, dall’accesso alle misure di moratoria su taluni finanziamenti bancari.  
 

Sulla base dell'indebitamento finanziario netto corrente e degli ulteriori fabbisogni rivenienti dalle 
Proiezioni, derivanti dagli investimenti programmati, dalla gestione operativa e dalla normalizzazione 

del capitale circolante, con particolare riguardo ai debiti commerciali scaduti, il Gruppo ha individuato 

fonti di copertura finanziaria fino al 30 novembre 2022 principalmente derivanti dalla cessione di taluni 
immobili e partecipazioni nell'ambito della ricorrente rotazione del portafoglio, dal rifinanziamento di 

taluni asset già in portafoglio e dalle proroghe di finanziamenti esistenti e dal rafforzamento 
patrimoniale da porre in essere da parte della società controllata SATAC SIINQ S.p.A., società che 

detiene l’investimento immobiliare nell’area di Caselle, con l’intervento di investitori terzi rispetto al 
Gruppo. 

Le sopracitate azioni per il reperimento di fonti di copertura del fabbisogno finanziario sono 



 

 Resoconto intermedio consolidato e abbreviato sulla gestione al 30 settembre 2021 
 
 

 

 7 

caratterizzate da rilevanti elementi di incertezza in quanto presuppongono il coinvolgimento e 

l’assenso di soggetti terzi rispetto al Gruppo e, per la quasi totalità delle suddette azioni non è stato 

formalizzato alcun accordo vincolante. Pertanto va rilevato che le citate azioni previste a copertura del 
fabbisogno finanziario, potrebbero non raggiungere, nel valore o nei tempi, quanto contemplato nelle 

Proiezioni.  
 

Gli Amministratori ritengono che l’incertezza sopradescritta, connessa alla copertura del fabbisogno 
finanziario di breve periodo della Società e del Gruppo, continui ad essere significativa, anche a causa 

del perdurare degli effetti del Covid-19 sul mercato immobiliare e dei capitali. Tale circostanza indica 

pertanto l’esistenza di un’incertezza significativa che può far sorgere dubbi significativi sulla continuità 
aziendale della Società e del Gruppo.  

 
Le condizioni del mercato dei capitali e del mercato immobiliare, con particolare riferimento alle asset 

class maggiormente colpite dalla crisi, continuano a rimanere instabili e ciò potrebbe comportare 

potenziali effetti significativi, ad oggi difficilmente prevedibili, sui tempi e sui corrispettivi delle 
dismissioni immobiliari previste nelle Proiezioni, sulle operazioni di rifinanziamento e sul successo delle 

nuove operazioni di rafforzamento patrimoniale previste sulla controllata SATAC SIINQ S.p.A., nonché 
sulla valorizzazione dell’attivo immobiliare, con possibili conseguenze negative anche sul rispetto dei 

rapporti di loan to value previsti in taluni contratti di finanziamento. Si precisa infatti che, il verificarsi 
in tutto od in parte delle azioni contemplate nelle Proiezioni, nei modi e nei tempi previsti, dipende 

principalmente da fattori che sono parzialmente al di fuori del controllo degli Amministratori e che 

risultano influenzati anche dal perdurare degli effetti del Covid-19 i cui impatti sull'evoluzione del 
mercato immobiliare, sull'offerta di credito e sull'evoluzione del mercato dei capitali non sono ancora 

pienamente apprezzabili.  
 

In considerazione di tali rilevanti elementi di incertezza, gli Amministratori hanno analizzato anche 

scenari alternativi e le azioni che gli stessi potrebbero porre in essere qualora le principali assunzioni 
connesse al reperimento delle fonti necessarie per la copertura del fabbisogno finanziario di breve 

periodo non dovessero realizzarsi. 
 

La verifica sulle assunzioni relative all’eventuale ritardata attuazione di parte del programma di 

dismissioni immobiliari, all’eventuale mancata realizzazione delle operazioni di rifinanziamento/proroga 
e all’eventuale mancata raccolta del capitale di terzi su SATAC SIINQ S.p.A. ha condotto gli 

Amministratori a concludere che, anche in tale scenario, la capacità del Gruppo di far fronte alle 
proprie obbligazioni nel periodo contemplato dalle Proiezioni (fino al 30 novembre 2022) non sarebbe 

pregiudicata nell'assunto, ritenuto ragionevole, che il Gruppo sia in grado di differire gli investimenti 
previsti nelle Proiezioni e non oggetto di impegno definitivo, ferma restando la necessità di realizzare 

comunque una parte delle dismissioni programmate e di sottoscrivere o rinnovare taluni finanziamenti 

in essere, seppure tale scenario non consentirebbe il superamento dell’attuale tensione finanziaria, 
tenuto anche conto della situazione in cui versa la controllante Augusto. 

 
In considerazione della ragionevole aspettativa che almeno alcune delle azioni attualmente in corso e 

in fase di definizione in ordine alle sopracitate fonti di copertura finanziaria vengano perfezionate con 

tempistiche coerenti con i fabbisogni finanziari, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto che sussista 
il presupposto della continuità aziendale.  

 
Gli Amministratori, in tale contesto, provvederanno a svolgere un costante e periodico monitoraggio 

sull'evoluzione dei fattori presi in considerazione, così da poter assumere, laddove se ne verificassero i 
presupposti, le più opportune e tempestive determinazioni correttive al fine di salvaguardare la 

prospettiva della continuità aziendale della Società e del Gruppo. 
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2.2 Principi contabili e di consolidamento 
 

Nella predisposizione della presente Relazione Trimestrale sono stati adottati i medesimi criteri di 

valutazione utilizzati per la redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2021 
e del bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 cui si rinvia. 

 
Nei prospetti economici riportati nella Relazione Trimestrale è stato evidenziato esclusivamente il 

risultato prima delle imposte; conseguentemente anche le appostazioni, sia economiche che 
patrimoniali, delle imposte differite e anticipate e dei crediti e debiti tributari riflettono essenzialmente 

le valutazioni effettuate nel Bilancio Consolidato 2020. 

 
Per la determinazione del fair value al 30 settembre 2021 del portafoglio immobiliare già esistente 

sono state utilizzate le perizie immobiliari al 30 giugno 2021. La società, infatti, aggiorna le perizie con 
cadenza semestrale. 

 

Si segnala che, anche con riferimento alla Raccomandazione CONSOB n. DIE/0061493 del 18 luglio 
2013, per la redazione della relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2021 il Gruppo si è avvalso 

di Duff & Phelps REAG quale primario esperto indipendente al fine di effettuare le perizie del 
portafoglio immobiliare a supporto degli Amministratori nelle loro valutazioni. Si precisa che, per il 

portafoglio immobiliare del Gruppo detenuto attraverso il Fondo Petrarca, è stato utilizzato CB Richard 

Ellis quale esperto indipendente. 
In relazione a quanto indicato nella Raccomandazione Consob n. DIE/0061944 del 18 luglio 2013, 

sulla base della procedura approvata in data 28 settembre 2016 dal Consiglio di Amministrazione, il 
Gruppo ha individuato nell’approvazione della convenzione urbanistica da parte dell’Ente competente il 

momento in cui le iniziative immobiliari in corso d’opera possono essere valutate al fair value.  
 

Le situazioni consuntive al 30 settembre 2021 delle società controllate, utilizzate per la redazione del 

presente Resoconto Intermedio consolidato e abbreviato sono state predisposte dalle rispettive 
strutture amministrative e, ove necessario, riclassificate per renderle omogenee con quella di Aedes. 
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2.3 Area di consolidamento 
 

La Relazione Trimestrale al 30 settembre 2021 comprende i dati patrimoniali ed economici della 

Società e delle società direttamente e indirettamente controllate. Le società nelle quali la Capogruppo, 
anche indirettamente, detiene un’influenza notevole, sono consolidate con il metodo del patrimonio 

netto. 
 

In data 24 febbraio 2021 le società Nichelino Village S.C.AR.L. in liquidazione e Serravalle Village S.c.a 

r.l. in liquidazione sono state cancellate dal Registro Imprese. 
 

L’elenco delle società controllate e di quelle consolidate con il metodo del patrimonio netto sono 
riportate nell’Allegato 1. 

 
2.4 Conto Economico Consolidato 
 

 
Si riporta di seguito una riclassificazione gestionale dei risultati al fine di favorire una migliore 

comprensione della formazione del risultato economico del periodo. 
  

 
 
I ricavi lordi da affitto 2021 risultano in aumento di 1 milione di Euro rispetto al 2020, principalmente 

per effetto della sottoscrizione di nuovi contratti di locazione prevalentemente su immobili a 

destinazione office, oltre che per una minore incidenza delle rinegoziazioni dei contratti, a seguito 
dell’emergenza Covid-19, con alcuni conduttori di immobili retail firmate fino al 30 settembre 2021 

(0,2 milioni di Euro al 30 settembre 2021, rispetto a 0,5 milioni di Euro del 2020). 
 

Il margine da vendita immobili risulta nullo nel 2021 a fronte di un valore negativo pari a 1,1 milioni di 

Euro nel 2020, riconducibile alle cessioni immobiliari della Torre E in Viale Giulio Richard 3 a Milano 
(+0,1 milioni di Euro) e di un’area sita in Santa Vittoria D’Alba (CN) (-1,2 milioni di Euro). 

 
Il margine NOI dei primi nove mesi del 2021 (8,5 milioni di Euro rispetto a 5,3 milioni di Euro del 

2020) rileva una crescita maggiore di quella dei ricavi per effetto della riduzione più che proporzionale 

di alcuni costi esterni e del beneficio derivante da conguagli in favore del Gruppo relativi ad utilities 
registrati nell’esercizio 2021 (0,4 milioni di Euro).  

 

Descrizione (Euro/000)
 III Trimestre 

2021

 III Trimestre 

2020
Variazione 30/09/2021 30/09/2020 Variazione

Ricavi lordi da affitto 4.084 3.533 551 11.492 10.477 1.015

Margine da vendita Immobili 0 (1.120) 1.120 0 (1.120) 1.120

Altri ricavi 202 336 (134) 613 1.124 (511)

Totale Ricavi 4.286 2.749 1.537 12.105 10.481 1.624

Perdite per sfitti nette (111) (356) 245 (642) (966) 324

IMU, altre imposte e assicurazioni su immobili (670) (734) 64 (2.026) (2.190) 164

Opex (192) (537) 345 (113) (1.161) 1.048

Commissioni e provvigioni (23) (110) 87 (66) (234) 168

Altri costi non riaddebitabili (177) (200) 23 (733) (591) (142)

Totale Costi Diretti Esterni (1.173) (1.937) 764 (3.580) (5.142) 1.562

Net Operating Income 3.113 812 2.301 8.525 5.339 3.186

Costo del Personale Diretto (524) (591) 67 (1.833) (2.001) 168

Costi interni diretti capitalizzati su immobili 50 181 (131) 230 653 (423)

Totale Costi Diretti Interni (474) (410) (64) (1.603) (1.348) (255)

Costo del Personale di sede (535) (510) (25) (1.514) (1.725) 211

Consulenze a Struttura (376) (423) 47 (1.364) (1.420) 56

G&A (650) (861) 211 (2.340) (2.674) 334

Totale Costi Indiretti (1.561) (1.794) 233 (5.218) (5.819) 601

EBITDA 1.078 (1.392) 2.470 1.704 (1.828) 3.532

Adeguamento al fair value di investimenti immobiliari 0 (1.498) 1.498 (16.193) (28.233) 12.040

(Svalutazione)/ripresa di valore delle rimanenze 0 0 0 (270) (724) 454

Ammortamenti, accantonamenti e altre svalutazioni non immobiliari (758) (427) (331) (1.857) (1.507) (350)

Proventi/(oneri) da società collegate (579) (5) (574) 75 (3.334) 3.409

EBIT (Risultato operativo) (259) (3.322) 3.063 (16.541) (35.626) 19.085

Proventi/(oneri) finanziari (2.268) (1.858) (410) (6.921) (5.939) (982)

EBT (Risultato ante imposte) (2.527) (5.180) 2.653 (23.462) (41.565) 18.103

Imposte/Oneri fiscali 133 106 27 (4) (2.861) 2.857

Utile/(Perdita) (2.394) (5.074) 2.680 (23.466) (44.426) 20.960

Risultato di competenza del Gruppo (2.394) (5.074) 2.680 (23.466) (44.426) 20.960
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Le azioni di contenimento dei costi indiretti, oltre a proventi non ricorrenti su costi accantonati in 

esercizi precedenti, hanno consentito di raggiungere un EBITDA positivo nei primi nove mesi del 2021.  

 
Il rilevante miglioramento dell’EBIT al 30 settembre 2021 rispetto allo stesso periodo dell’esercizio 

precedente è principalmente imputabile a minori adeguamenti negativi al fair value di investimenti 
immobiliari e svalutazioni di rimanenze immobiliari per complessivi 16,5 milioni di Euro, rispetto ai 29 

milioni di Euro al 30 settembre 2020, e a proventi da società collegate e JV per 0,1 milioni di Euro (3,3 
milioni di Euro di oneri nel 2020) principalmente imputabile agli adeguamenti del fair value 

immobiliare delle attività appartenenti alle società collegate (1,0 milioni di Euro di adeguamenti positivi 

nel 2021 rispetto a 3,9 milioni di Euro di adeguamenti negativi del 2020). 
 

Il risultato al 30 settembre 2021 include maggiori oneri finanziari per circa 1 milione di Euro, dovuti 
principalmente all’incremento del tasso medio dell’indebitamento finanziario rispetto al 2020. 

 

Gli oneri fiscali, sostanzialmente nulli al 30 settembre 2021, includevano al 30 settembre 2020 la 
svalutazione, pari a 2,9 milioni di Euro, di imposte anticipate, prudenzialmente ritenute non 

recuperabili nell’immediato futuro in considerazione dell’incertezza generata dalla pandemia nel 
settore immobiliare. 

 
Il risultato di competenza del Gruppo netto al 30 settembre 2021 evidenzia una perdita di circa 23,5 

milioni di Euro, rispetto a una perdita di circa 44,4 milioni di Euro dei primi nove mesi del 2020. 

 
Di seguito vengono analizzati i dati economici consolidati riclassificati per singola voce. 

 
 

TOTALE RICAVI 
 
I ricavi totali al 30 settembre 2021 ammontano a 12,1 milioni di Euro rispetto a 10,5 milioni di Euro 

del corrispondente periodo del 2020.  
 

 
 
I ricavi lordi da affitto 2021 risultano in aumento di 1 milione di Euro rispetto al 2020, principalmente 

per effetto di: 

i. nuovi contratti di locazione prevalentemente su immobili a destinazione office, in particolare 
nel mese di agosto è iniziata la decorrenza economica della locazione della Torre C in Viale 

Richard a Milano; 
ii. una minore incidenza delle rinegoziazioni dei contratti, a seguito dell’emergenza Covid-19, 

con alcuni conduttori di immobili retail firmate fino al 30 settembre 2021 (0,2 milioni di Euro 
al 30 settembre 2021, rispetto a 0,5 milioni di Euro del 2020). 

 

Il margine da vendita immobili risulta nullo nel 2021, a fronte di un dato negativo di 1,1 milioni di Euro 
nel 2020 (riconducibile alle cessioni della Torre E in Viale Richard a Milano (+0,1 milioni di Euro) e di 

un’area sita in Santa Vittoria D’Alba (CN) (-1,2 milioni di Euro)). 
 

Gli altri ricavi includono: 

• il margine da servizi di Construction e Project Management, pari a 0,1 milioni Euro in linea con 

il dato del 2020; 

• ricavi diversi pari a 0,5 milioni di Euro, rispetto a 1 milione di Euro del 2020. Il dato 2021 

include principalmente rimborsi assicurativi (0,1 milioni di Euro) e contributi Covid (0,1 milioni 

di Euro) ricavi per servizi erogati nell'ambito del progetto The Market (0,2 milioni di Euro), 

mentre il dato 2020 includeva riaddebiti di costi sostenuti per conto dell'acquirente 

Ricavi (Euro/000)
 III Trimestre 

2021

 III Trimestre 

2020
Variazione 30/09/2021 30/09/2020 Variazione

Ricavi lordi da affitto 4.084 3.533 551 11.492 10.477 1.015

Margine da vendita Immobili 0 (1.120) 1.120 0 (1.120) 1.120

Altri ricavi 202 336 (134) 613 1.124 (511)

Totale 4.286 2.749 1.537 12.105 10.481 1.624
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dell'immobile sito in Milano San Vigilio (0,4 milioni di Euro), contributi a fondo perduto di cui 

all’art.25 del Decreto Rilancio (0,1 milioni di Euro) e ricavi per servizi erogati nell'ambito del 

progetto The Market (0,1 milioni di Euro).   

 
COSTI DIRETTI ESTERNI 
 
I costi diretti si attestano a 3,6 milioni di Euro al 30 settembre 2021, rispetto ai 5,1 milioni di Euro al 

30 settembre 2020. 

 

 
 
La voce perdite per sfitti nette risulta in miglioramento principalmente per l’internalizzazione dei servizi 

di property management su alcuni asset, in particolare sul Serravalle Retail Park. 
Il decremento della voce IMU è imputabile alle cessioni immobiliari avvenute nel settembre 2020. 

Le Opex includono nei primi nove mesi del 2021 un conguaglio positivo a favore del Gruppo su utilities 

pagate in esercizi precedenti per 0,4 milioni di Euro, mentre il dato del 2020 includeva costi 
sull’immobile di Milano San Vigilio (0,7 milioni di Euro), riaddebitati all’acquirente per 0,4 milioni di 

Euro. 
La riduzione delle Commissioni e provvigioni è principalmente riconducibile a minori commissioni 

riconosciute alla SGR che gestisce il Fondo Petrarca in conseguenza della riduzione del GAV dello 
stesso. 

L’incremento degli altri costi non riaddebitabili è sostanzialmente dovuto a penali per ritardi nella 

consegna al conduttore della Torre C in Viale Richard a Milano; a tal riguardo si segnala che la 
consegna è avvenuta nel mese di aprile 2021. 

 
NET OPERATING INCOME 
 
Il Net Operating Income risulta, per effetto delle voci relative al Totale Ricavi e al Totale Costi Diretti 
Esterni sopra commentate, pari a 8,5 milioni di Euro rispetto a 5,3 milioni di Euro al 30 settembre 

2020. 
 
COSTI DIRETTI INTERNI 
 

 
 
Il costo del personale diretto al 30 settembre 2021 è in riduzione rispetto al 30 settembre 2020 

principalmente in conseguenza della riduzione fisiologica dell’organico.   
La voce costi interni diretti capitalizzati, sia al 30 settembre 2021 che nel corrispondente periodo del 

2020, è principalmente riconducibile allo sviluppo del “Caselle Open Mall”. 

 
COSTI INDIRETTI 
 

 
 

Costi Diretti Esterni (Euro/000)
 III Trimestre 

2021

 III Trimestre 

2020
Variazione 30/09/2021 30/09/2020 Variazione

Perdite per sfitti nette (111) (356) 245 (642) (966) 324

IMU, altre imposte e assicurazioni su immobili (670) (734) 64 (2.026) (2.190) 164

Opex (192) (537) 345 (113) (1.161) 1.048

Commissioni e provvigioni (23) (110) 87 (66) (234) 168

Altri costi non riaddebitabili (177) (200) 23 (733) (591) (142)

Totale Costi Diretti Esterni (1.173) (1.937) 764 (3.580) (5.142) 1.562

Costi Diretti Interni (Euro/000)
 III Trimestre 

2021

 III Trimestre 

2020
Variazione 30/09/2021 30/09/2020 Variazione

Costo del Personale Diretto (524) (591) 67 (1.833) (2.001) 168

Costi interni diretti capitalizzati su immobili 50 181 (131) 230 653 (423)

Totale Costi Diretti Interni (474) (410) (64) (1.603) (1.348) (255)

Costi Indiretti (Euro/000)
 III Trimestre 

2021

 III Trimestre 

2020
Variazione 30/09/2021 30/09/2020 Variazione

Costo del Personale di sede (535) (510) (25) (1.514) (1.725) 211

Consulenze a Struttura (376) (423) 47 (1.364) (1.420) 56

G&A (650) (861) 211 (2.340) (2.674) 334

Totale Costi Indiretti (1.561) (1.794) 233 (5.218) (5.819) 601
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Il decremento dei costi indiretti è ascrivibile a: 

• minori costi del personale di sede al 30 settembre 2021 rispetto al 30 settembre 2020, 

principalmente riconducibili al rilascio di componenti variabili della remunerazione accantonati 

in esercizi precedenti (0,2 milioni di Euro di proventi, in particolare in favore di un dirigente 
strategico dimessosi nel primo semestre 2021).   

• minori G&A (2,3 milioni di Euro al 30 settembre 2021 rispetto a 2,7 milioni di Euro del 2020).  

 
EBITDA 
 
L’EBITDA risulta, per effetto delle voci relative ai Ricavi, ai costi Diretti e ai costi Indiretti sopra 

commentate, positivo per circa 1,7 milioni di Euro, rispetto ad un valore negativo per 1,8 milioni di 

Euro del 30 settembre 2020. 
 
ADEGUAMENTI AL FAIR VALUE DI INVESTIMENTI IMMOBILIARI 
 
Al 30 settembre 2021 gli investimenti immobiliari hanno registrato adeguamenti negativi netti per 16,2 

milioni di Euro rispetto a 28,2 milioni di Euro del 2020. La svalutazione netta rilevata nel 2021 riflette 
principalmente l’aggiornamento, nella valutazione dell’esperto indipendente, dei tempi di costruzione e 

di assorbimento di alcuni progetti di sviluppo, nonché la svalutazione di asset non strategici deliberata 
dal consiglio di amministrazione per allineare i valori di tali asset al mandato a vendere conferito a un 

primario operatore di mercato nel corso del secondo trimestre 2021 sulla base dei valori previsti a 
Piano. 

 

(SVALUTAZIONE)/RIPRESA DI VALORE DELLE RIMANENZE 
 

Al 30 settembre 2021 si registrano svalutazioni per 0,3 milioni di Euro (0,7 milioni di Euro nel 2020). 
 

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E ALTRE SVALUTAZIONI NON IMMOBILIARI 
 
Al 30 settembre 2021 la voce ammortamenti, accantonamenti e altre svalutazioni non immobiliari è 

pari a 1,9 milioni di Euro, rispetto a 1,5 milioni di Euro dei primi nove mesi del 2020.  
Tale voce risulta così composta:  

• 1,0 milioni di Euro di ammortamenti (in linea con il 30 settembre 2020); 

• 0,6 milioni di Euro di accantonamenti a fondi svalutazione di crediti commerciali (0,5 milioni di 
Euro al 30 settembre 2020); 

• 0,3 milioni di Euro di accantonamenti a fondi rischi e oneri (voce nulla al 30 settembre 2020). 

 
PROVENTI/(ONERI) DA SOCIETÀ COLLEGATE  
 
Al 30 settembre 2021 la voce presenta un saldo positivo di 0,1 milioni di Euro (3,3 milioni di Euro di 

saldo negativo nei primi nove mesi del 2020). Al 30 settembre 2021 la variazione positiva di fair value 
delle attività immobiliari detenute dalle società collegate (1,0 milioni di Euro principalmente 

riconducibili al progetto The Market), risulta quasi integralmente compensata dalle perdite di periodo. 

 
EBIT 
 
L’EBIT si attesta a un dato negativo di 16,5 milioni di Euro rispetto ad un valore negativo di 35,6 

milioni di Euro del 2020. Tale dato sconta gli effetti sopra descritti. 
 
PROVENTI /(ONERI) FINANZIARI 
 
La voce è pari a 6,9 milioni di Euro (5,9 milioni di Euro al 30 settembre 2020) ed è principalmente 

composta da:  

• Proventi finanziari: +0,4 milioni di Euro (in linea con il 30 settembre 2020); 

• Oneri finanziari: -7,2 milioni di Euro (-6,4 milioni di Euro al 30 settembre 2020); la variazione è 
imputabile principalmente all'incremento del tasso medio dell'indebitamento finanziario rispetto 
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all'esercizio precedente; 

• Adeguamento al fair value di strumenti derivati: -0,1 milioni di Euro (+0,1 milioni di Euro nei primi 

nove mesi del 2020). 

 
IMPOSTE 
 
Il dato relativo alle imposte al 30 settembre 2021 è sostanzialmente nullo (2,9 milioni di Euro nel 

2020); il dato del 2020 includeva la svalutazione di 2,9 milioni di Euro di imposte anticipate 
prudenzialmente ritenute non recuperabili nell’immediato futuro in considerazione dell’incertezza 

generata dalla pandemia nel settore immobiliare. 

2.5 Stato Patrimoniale Consolidato 
 

 
 
A. CAPITALE FISSO 
 
Il capitale fisso è pari a 437,4 milioni di Euro a fronte di 445,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2020 ed 

è principalmente composto da: 

• investimenti immobiliari e altre immobilizzazioni materiali per 373,2 milioni di Euro rispetto a 383,3 
milioni di Euro al 31 dicembre 2020. La variazione negativa di 10,1 milioni di Euro è principalmente 

dovuta alle variazioni negative di fair value (16,2 milioni di Euro), in parte compensate dagli 
investimenti del periodo (6,4 milioni di Euro), in particolare sull’area di sviluppo di Caselle (4,9 

milioni di Euro) e sulla Torre C in Viale Richard a Milano (0,6 milioni di Euro) e su un immobile a 

Cinisello Balsamo (0,5 milioni di Euro).  

• capitale investito in partecipazioni collegate e joint ventures per 62,7 milioni di Euro, rispetto a 
60,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2020.  

• diritti d’uso per 1,5 milioni di Euro (2,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2020). 

  
B. CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 
 
Il capitale circolante netto è negativo per 0,4 milioni di Euro (negativo per 8,1 milioni di Euro al 31 

dicembre 2020), ed è composto da: 

• rimanenze immobiliari per 7,5 milioni di Euro (7,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2020); la 

variazione è dovuta alle svalutazioni del periodo; 

• crediti commerciali e altri crediti per 12,4 milioni di Euro (13,3 milioni di Euro al 31 dicembre 
2020);  

• debiti commerciali e altri debiti per 20,3 milioni di Euro (29,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2020); 

il decremento è prevalentemente riconducibile a minori debiti commerciali e al pagamento di 
componenti variabili della remunerazione accantonati in esercizi precedenti. 

 

Al 30 settembre 2021 non risultano posizioni debitorie di natura tributaria, previdenziale e verso 
dipendenti scadute o non pagate oltre i termini applicabili. Quanto ai debiti commerciali e agli altri 

debiti, alla data del 30 settembre 2021 il Gruppo Aedes registrava scaduti per 3,5 milioni di Euro (di 
cui 2,4 milioni Euro relativi ad Aedes SIIQ S.p.A.), per i quali non sussistono ingiunzioni, controversie 

Voce Descrizione 30/09/2021 31/12/2020 Variazione 30/06/2021 Variazione

A. Capitale fisso 437.391 445.483 (8.092) 436.662 729

B. Capitale circolante netto (353) (8.089) 7.736 (960) 607

C.=A.+B. CAPITALE INVESTITO 437.038 437.394 (356) 435.702 1.336

D.1 Patrimonio netto di competenza del gruppo 262.388 241.241 21.147 264.679 (2.291)

D.2 Patrimonio netto di competenza degli azionisti di minoranza 0 0 0 0 0

D.=D.1+D.

2
Totale patrimonio netto 262.388 241.241 21.147 264.679 (2.291)

E. Altre (attività) e passività non correnti 4.235 3.483 752 4.136 99

F. Debiti verso banche e altri finanziatori a medio lungo termine 150.998 152.295 (1.297) 151.950 (952)

G. Debiti verso banche e altri finanziatori a breve termine 25.772 49.000 (23.228) 25.513 259

H. Disponibilità liquide ed equivalenti (6.355) (8.625) 2.270 (10.576) 4.221

I.= F+G+H Totale indebitamento finanziario netto 170.415 192.670 (22.255) 166.887 3.528

L.=D.+E.+I.TOTALE FONTI DI FINANZIAMENTO 437.038 437.394 (356) 435.702 1.336
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o iniziative giudiziali, né sospensione di rapporti di fornitura.  

 
C. CAPITALE INVESTITO  
 
Per effetto delle sopra menzionate variazioni, il capitale investito passa da 437,4 milioni di Euro al 31 
dicembre 2020 a 437,0 milioni di Euro al 30 settembre 2021. Esso è finanziato dal patrimonio netto 

per 262,4 milioni di Euro (60%), per 170,4 milioni di Euro (39%) dall’indebitamento finanziario netto e 
per 4,2 milioni di Euro (1%) da altre passività nette non correnti. 

 

D. PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO 
 

Il patrimonio netto consolidato, interamente di competenza del Gruppo, è pari a 262,4 milioni di Euro 
(241,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2020).  

La variazione deriva per 44,4 milioni di Euro dagli effetti dell’operazione di aumento di capitale (45,7 

milioni di Euro di aumento di capitale, al netto dei costi dell’operazione pari a 1,3 milioni di Euro), per 
23,5 milioni di Euro dalla perdita del periodo e per 0,2 milioni di Euro da utili da hedge accounting. 

 
E. ALTRE ATTIVITÀ E PASSIVITÀ NON CORRENTI 
 
Le altre attività e passività non correnti hanno un saldo negativo di 4,2 milioni di Euro e risultano così 

composte: 

• passività per imposte differite per 0,1 milioni Euro (invariato rispetto al 31 dicembre 2020); 

• passività di 1,6 milioni di Euro del fondo trattamento di fine rapporto (1,5 milioni al 31 dicembre 

2020); 

• passività di 1,2 milioni di Euro (0,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2020) relative a fondi rischi, 
principalmente per oneri contrattuali (1 milione di Euro rispetto a 0,2 milioni di Euro alla chiusura 

dell’esercizio precedente) e a fondi connessi alla gestione del patrimonio immobiliare (0,1 milioni 
di Euro, 0,4 milioni di Euro a fine 2020); 

• passività nette di 0,4 milioni di Euro per valutazione al fair value di strumenti derivati (0,6 milioni 

di Euro a fine 2020); 

• passività per altri debiti netti non correnti di 0,9 milioni di Euro (0,7 milioni di Euro a fine 2020). 

 
I. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO CONSOLIDATO  
 
L’indebitamento finanziario netto del Gruppo al 30 settembre 2021, inclusivo delle passività per lease, 

è pari a 170,4 milioni di Euro (192,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2020), derivante da una differenza 
tra debiti lordi per 176,8 milioni di Euro e depositi bancari pari a 6,4 milioni di Euro. 

 

Di seguito la tabella di dettaglio dell’indebitamento finanziario netto di Gruppo: 
 

 
 

PFN (Euro/000) 30/09/2021 31/12/2020 Variazione 30/06/2021 Variazione

A Cassa 6.355 8.625 (2.270) 10.576 (4.221)

B Mezzi equivalenti 0 0 0 0 0

C Titoli 0 0 0 0 0

D Liquidità (A) + (B) + (C) 6.355 8.625 (2.270) 10.576 (4.221)

E Crediti finanziari correnti 0 0 0 0 0

F Debiti verso banche correnti (21.174) (20.819) (355) (21.019) (155)

G Quota corrente di passività finanziarie non correnti 0 (45) 45 0 0

H Altre passività finanziarie correnti (3.723) (27.267) 23.544 (3.613) (110)

I Totale passività finanziarie correnti (F) + (G) + (H) (24.897) (48.131) 23.234 (24.632) (265)

J Indebitamento finanziario netto corrente (I) + (E) + (D) (18.542) (39.506) 20.964 (14.056) (4.486)

K Debiti verso banche non correnti (104.741) (105.759) 1.018 (105.562) 821

L Obbligazioni emesse (44.263) (43.833) (430) (44.094) (169)

M Altre passività finanziarie non correnti (1.283) (1.341) 58 (1.358) 75

N Indebitamento finanziario netto non corrente (K) + (L) + (M) (150.287) (150.933) 646 (151.014) 727

O Indebitamento finanziario netto gestionale (J) + (N) (168.829) (190.439) 21.610 (165.070) (3.759)

P Passività corrente derivante da lease (875) (869) (6) (881) 6

Q Passività non corrente derivante da lease (711) (1.362) 651 (936) 225

R Indebitamento finanziario netto (O+P+Q) (170.415) (192.670) 22.255 (166.887) (3.528)



 

 Resoconto intermedio consolidato e abbreviato sulla gestione al 30 settembre 2021 
 
 

 

 15 

L’indebitamento finanziario lordo gestionale di Gruppo al 30 settembre 2021 è pari a 175,2 milioni di 

Euro (199,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2020).  

 
Al 30 settembre 2021 la percentuale di indebitamento finanziario lordo gestionale a tasso variabile è 

pari al 66% dell’esposizione finanziaria complessiva di Gruppo e la durata media del debito finanziario 
lordo gestionale (duration) è di 2,62 anni. 

 
Le voci di indebitamento finanziario lordo di Gruppo, riclassificate per linea di business, sono 

sintetizzate di seguito: 

 

 
 

Quanto ai debiti finanziari, il Gruppo Aedes registra al 30 settembre 2021 scaduti per 3,6 milioni di 

Euro sui finanziamenti-soci erogati da Augusto S.p.A.. Tale importo è interamente riconducibile ad 

Aedes. 

 

Al 30 settembre 2021 non risultano esserci covenant finanziari non rispettati o richieste di Sospensione 
dei Covenant (Covenant Holiday), fatte a seguito degli effetti della pandemia, non riscontrate 

positivamente dagli istituti di credito. 
 

Il saldo della posizione finanziaria netta di Aedes SIIQ S.p.A. al 30 settembre 2021 è negativo per 

107,1 milioni di Euro, quale differenza tra debiti lordi per 111,4 milioni di Euro e depositi bancari pari a 
4,3 milioni di Euro. 

 
Di seguito la tabella di dettaglio dell’indebitamento finanziario netto di Aedes SIIQ S.p.A.: 

 

 
  

Indebitamento connesso ad operazioni di Sviluppo 20.059 19.637 422 19.978 81

Ipotecario Fondiario 11.659 11.380 279 11.600 59

Altre Garanzie 8.400 8.257 143 8.378 22

Indebitamento connesso ad operazioni a Reddito 125.189 123.239 1.950 124.649 540

Ipotecario Fondiario 123.736 121.802 1.934 123.194 542

Leasing 1.453 1.437 16 1.455 (2)

Indebitamento connesso ad operazioni di Trading 919 898 21 912 7

Ipotecario Fondiario 919 898 21 912 7

Indebitamento connesso ad altre operazioni 14.101 16.855 (2.754) 15.271 (1.170)

Chirografari 14.101 16.855 (2.754) 15.271 (1.170)

Indebitamento verso altri finanziatori 14.916 38.435 (23.519) 14.836 80

Debito relativo a diritti d'uso 1.586 2.231 (645) 1.817 (231)

Totale 176.770 201.295         (24.525) 177.463         (693)

30/09/2021 31/12/2020 30/06/2021Variazione Variazione

(Euro/000) 30/09/2021 31/12/2020

A. Disponibilità liquide 4.311 7.607

B. Mezzi equivalenti a disponibilità liquide 0 0

C. Altre attività finanziarie correnti 8 7

D. Liquidità (A)+(B)+(C) 4.319 7.614

E.
Debito finanziario corrente (inclusi gli strumenti di debito, ma esclusa la 

parte corrente del debito finanziario non corrente)
 (5.998)  (30.839)

F. Parte corrente del debito finanziario non corrente  (4.578)  (2.555)

G. Indebitamento finanziario corrente (E)+(F)  (10.576)  (33.394)

H.  Indebitamento finanziario corrente netto (D)+(G)  (6.257)  (25.780)

I.
Debito finanziario non corrente (esclusi la parte corrente e gli strumenti di 

debito)
 (56.611)  (58.577)

J. Strumenti di debito  (44.263)  (43.833)

K. Debiti commerciali e altri debiti non correnti 0 0

L.  Indebitamento finanziario non corrente (I)+(J)+(K)  (100.874)  (102.410)

M. Totale indebitamento finanziario (H)+(L)  (107.131)  (128.190)
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2.6  Principali contenziosi e verifiche fiscali in essere 
 

Si riportano di seguito le notizie relative ai principali contenziosi e alle verifiche fiscali che interessano 

società del Gruppo, in essere al 30 settembre 2021. In relazione a tali contenziosi, e ad altri eventuali 
minori, il Gruppo ha effettuato accantonamenti a fondi rischi laddove sia stata valutata una 

soccombenza in giudizio valutata come probabile.  
 

PRINCIPALI CONTENZIOSI PASSIVI  
 
Contenzioso Fih  

Primo arbitrato 
Il 14 dicembre 2011 Fih S.a.g.l. (già Fih SA – di seguito “Fih”) ha instaurato un procedimento arbitrale 

contro Satac S.p.A. (ora Satac SIINQ S.p.A. – di seguito “Satac”) avente ad oggetto l’impugnazione 

delle deliberazioni di ricapitalizzazione assunte dall’assemblea dei soci di Satac del 10 novembre 2011 
(il “Primo Arbitrato”); contestualmente, Fih ha presentato ricorso presso il Tribunale di Alessandria 

chiedendo, in sede cautelare, la sospensione dell’esecuzione della delibera assembleare. Nel febbraio 
2012 il Tribunale di Alessandria ha rigettato il ricorso cautelare, condannando Fih al pagamento delle 

spese legali. Come ampiamente descritto nelle precedenti relazioni finanziarie, a cui si rinvia per la 

ricostruzione in particolare delle vicende che hanno dato luogo ai menzionati contenziosi, si precisa 
che i motivi di impugnazione delle deliberazioni di ricapitalizzazione addotti da Fih nel Primo Arbitrato 

si fondavano: (i) sull’asserita non conformità alla legge della situazione patrimoniale – predisposta 
dall’organo amministrativo di Satac ai sensi dell’art. 2446 cod. civ. e posta alla base del primo 

aumento di capitale, destinato al ripianamento delle perdite e alla ricostituzione del capitale sociale – 

che sarebbe stata assunta al solo fine di estromettere Fih da Satac; (ii) sull’asserita illegittimità della 
delibera concernente il secondo aumento di capitale, in ragione del fatto che Fih non avendo 

partecipato alla delibera di azzeramento e ricostituzione del capitale sociale - e, dunque, non essendo 
più socio - non aveva potuto concorrere alla sottoscrizione e liberazione del secondo aumento. 

 
Con lodo pronunciato il 4 dicembre 2014, il Collegio Arbitrale ha rigettato integralmente le domande 

proposte da Fih nel Primo Arbitrato. Il lodo è stato oggetto di impugnativa ex art. 827 e ss. c.p.c. da 

parte di Fih innanzi alla Corte d’Appello di Torino. Con sentenza pubblicata in data 17 gennaio 2017, la 
Corte d’Appello di Torino ha respinto integralmente l’impugnazione del lodo proposta da Fih 

condannandola al pagamento in favore di Satac delle spese processuali del giudizio d’appello. Fih ha 
impugnato con ricorso per cassazione la sentenza emessa dalla Corte di Appello di Torino. Con 

sentenza pubblicata il 29 maggio 2019, la Corte di Cassazione ha cassato la sentenza della Corte di 

Appello di Torino, compensando tra le parti le spese dell’intero giudizio, e ha dichiarato la nullità del 
lodo pronunciato il 4 dicembre 2014 in quanto l’oggetto della vertenza non era compromettibile in 

arbitrato. Con atto di citazione notificato in data 23 settembre 2019, Fih ha riassunto la causa dinanzi 
al Tribunale di Milano – Sezione Specializzata in Materia d’Impresa, chiedendo di accertare e 

dichiarare l'inesistenza, l’invalidità, la nullità e comunque annullare le delibere di ricapitalizzazione 
assunte dall’assemblea di Satac in data 10 novembre 2011, e ha convenuto quest’ultima all’udienza 

del 26 maggio 2020 rinviata poi alla data del 13 ottobre 2020. La Società si è costituita nei termini e 

all’udienza, tenutasi in data 13 ottobre 2020, il Giudice ha concesso termini per memorie istruttorie ai 
sensi dell’art. 183 c.p.c., rinviando la causa all’udienza del 13 aprile 2021, che d’ufficio è stata differita 

al 15 giugno 2021. All’udienza del 15 giugno 2021 il Giudice si è riservato e, con successiva ordinanza 
del 10 settembre 2021, ha sciolto la riserva rigettando le istanze istruttorie avanzate da Fih in quanto 

ritenute inammissibili e superflue e, al contempo, ha rinviato la causa all’udienza del 29 novembre 

2022 per la precisazione delle conclusioni. 
 
Secondo arbitrato 
Nel maggio 2014 Fih, sempre in relazione alle vicende che hanno portato alla sua uscita dalla 

compagine azionaria, ha radicato a Milano un procedimento arbitrale (il “Secondo Arbitrato”) contro 

Pragacinque S.r.l. (“Pragacinque”, ora Restart S.p.A.) avente ad oggetto l’Accordo Quadro sottoscritto 
fra quest’ultima e le società fiduciarie Cofircont Compagnia Fiduciaria S.p.A. e Timone Fiduciaria S.p.A. 

nel gennaio 2007 per l’ingresso nel capitale sociale di Satac. In connessione al Secondo Arbitrato, nel 
maggio 2014 Fih ha presentato al Tribunale di Milano anche un ricorso contro Pragacinque per il 
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sequestro giudiziario del 55,15% di Satac e per il sequestro conservativo delle attività di Pragacinque. 

Con provvedimento del 12 giugno 2014 il Tribunale di Milano – ritenendo non applicabile la misura del 

sequestro giudiziario e insussistente il requisito del periculum in mora rispetto alle altre misure 
richieste – ha rigettato il predetto ricorso di Fih e ha condannato quest’ultima al pagamento delle 

spese legali a favore di Pragacinque.  
 

Per quanto riguarda il Secondo Arbitrato, con lodo pronunciato in data 23 maggio 2016, il Collegio 
Arbitrale ha dichiarato l’inadempimento di Pragacinque all’obbligazione di capitalizzazione di Satac 

SIINQ S.p.A. prevista dal menzionato Accordo Quadro, ed ha condannato (essendo medio tempore 

intervenuta la fusione per incorporazione di Pragacinque in Aedes SIIQ S.p.A. - ora Restart S.p.A.) 
quest’ultima al risarcimento del danno a favore di Fih, nella misura - determinata, anche in via 

equitativa, tenuto conto del concorso di colpa di Fih - di Euro 2.093.000,00 oltre interessi legali e 
compensazione delle spese di lite  

Con atto notificato in data 27 gennaio 2017, Fih ha impugnato il lodo davanti la Corte d’Appello di 

Milano, chiedendo di accertarne e dichiararne la nullità. Con sentenza del 23 agosto 2018, la Corte 
d’Appello di Milano ha rigettato tutti i motivi di impugnativa proposti da Fih e, al contempo, ha 

condannato quest’ultima al pagamento delle spese del giudizio. In data 31 ottobre 2018, Fih ha 
promosso il ricorso in Cassazione avverso la sentenza pronunciata dalla Corte di Appello di Milano e in 

data 10 dicembre 2018 la società scissa Aedes SIIQ S.p.A. (ora Restart S.p.A.) ha depositato il proprio 
controricorso. Siamo in attesa della fissazione dell’udienza ai sensi dell’art. 377 c.p.c..  

 

In relazione a tale contenzioso, si segnala che qualora la società scissa Aedes SIIQ S.p.A. (oggi 
Restart S.p.A.) non fosse estromessa dal giudizio, tutte le eventuali sopravvenienze attive e passive ad 

esso riconducibili rimarranno, rispettivamente, ad esclusivo beneficio o carico della Società. 
 

Ricorso avanti al TAR  
I menzionati giudizi promossi da Fih si inseriscono in un generale contesto di conflittualità con detta 
società, nell’ambito del quale Fih ha da ultimo avviato un’ennesima iniziativa proponendo (con un 

cittadino di Caselle Torinese) il ricorso avanti al TAR Piemonte contro il Comune di Caselle e nei 
confronti di SATAC SIINQ S.p.A. per l’annullamento degli atti che hanno portato alla sottoscrizione 

della Convenzione Urbanistica di attuazione del Piano Particolareggiato per quanto attiene al 

Subambito A-B dell’area ATA. Con comparsa di costituzione del 1° dicembre 2017, Satac SIINQ S.p.A. 
si è costituita in giudizio, chiedendo al TAR di dichiarare il ricorso inammissibile, irricevibile e, 

comunque, di respingerlo nel merito. 
Al momento non si registrano novità e, dunque, si è ancora in attesa della fissazione della prima 

udienza, in quanto i ricorrenti hanno provveduto a depositare la sola istanza di fissazione udienza e 
non anche l’istanza di prelievo, volta ad ottenere la fissazione della prima udienza in tempi rapidi. 

 

Tenuto conto dei pareri legali ottenuti con riferimento a tali contenziosi, il Gruppo ha valutato il rischio 
di soccombenza possibile, ma non probabile. 

 
Contenzioso RFI  

Si rimanda al bilancio 2018 per una descrizione puntuale di tale contenzioso; si segnala comunque che 

con sentenza pubblicata in data 26 aprile 2019, il T.A.R. Piemonte, preso atto degli accordi raggiunti 
tra le Parti e definitivamente pronunciandosi sul ricorso, ha dichiarato l’improcedibilità dello stesso per 

sopravvenuto difetto di interesse, compensando integralmente le spese. 
Solo per mera informativa, non trattandosi di contenzioso pendente, si rileva che in seguito agli 

accordi sottoscritti in data 28 gennaio 2019 tra Novipraga SIINQ S.p.A. (incorporante di Retail Park 
One S.r.l.), RFI e il Comune di Serravalle Scrivia, RFI S.p.A. (anche per il tramite di COCIV) ha 

avanzato una richiesta di risarcimento in merito ad asseriti danni patiti per la presenza di uno dei 

fabbricati del Serravalle Retail Park sul terreno sovrastante il tracciato della tratta AV/AC Terzo Valico 
dei Giovi, che avrebbe asseritamente rallentato i lavori di scavo della galleria ferroviaria sottostante lo 

stesso, per Euro 2.655.449,15. In data 10 gennaio 2020, Novipraga SIINQ S.p.A. ha contestato la 
pretesa risarcitoria avanzata da COCIV. 

Da allora non si registrano ulteriori scambi di corrispondenza tra le parti. 
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Non avendo elementi a supporto della fondatezza delle pretese avanzate e che lascino presumere una 

possibile soccombenza in caso di giudizio, il Gruppo non ha ritenuto di appostare accantonamenti al 

riguardo ritenendo il rischio di soccombenza possibile ma non probabile. 
 

Contenzioso Milano Via Agnello n. 12  
In data 22 luglio 2020 ad Aedes è stato notificato un accertamento tecnico preventivo ex artt. 696 e 

696-bis c.p.c. (quest’ultimo con finalità conciliative) relativo all’immobile sito in Milano Via Agnello n. 
12 (l’“Immobile”), da parte di BNP Paribas Reim SGR S.p.A., acquirente dello stesso: l’acquirente 

asserisce, in particolare, che nell’immobile siano presenti fibre vetrose (in alcuni degli impianti) che 

necessitano di essere rimosse e che l’asset non sia conforme alla normativa antincendio. 
Al riguardo si segnala che nell’ambito degli accordi raggiunti per l’acquisto dell’Immobile sono state 

previste: (i) specifiche manleve in favore dell’acquirente con riferimento alla presenza delle predette 
problematiche; e (ii) limiti all’indennizzo dovuto dal venditore in caso di violazione delle predette 

manleve.  

BNP Paribas Reim SGR S.p.A., ha richiesto l’esperimento di una consulenza tecnica di ufficio, 
formulando innumerevoli quesiti al CTU. 

All’esito dell’udienza del 13 ottobre 2020, il Giudice ha nominato il Consulente Tecnico d’Ufficio, 
formulato il quesito e ha fissato il termine per il deposito della relazione peritale definitiva. 

Il consulente, prima di provvedere al deposito della bozza di relazione peritale, ha esperito il tentativo 
di conciliazione ex art. 696-bis c.p.c.. Il ridetto tentativo di conciliazione non ha visto, tuttavia, 

l’accordo transattivo delle parti. 

Il termine per il deposito della relazione peritale definitiva è fissato per il 15 dicembre 2021. 
In data 1° novembre 2021, sebbene in ritardo rispetto al termine concesso dal Giudice, è circolata la 

bozza di relazione peritale; secondo la lettura sintetica che ne ha dato il consulente tecnico di parte la 
CTU non fa emergere addebiti e responsabilità in capo alla Società. 

Allo stato dei fatti, non può in ogni caso escludersi che BNP Paribas Reim SGR S.p.A. prosegua con la 

notifica di un atto di citazione per l’accertamento della responsabilità e la conseguente richiesta di 
condanna di Aedes, tuttavia, non avendo elementi certi e definitivi a supporto della fondatezza delle 

pretese avanzate e che lascino presumere una soccombenza in caso di giudizio, il Gruppo non ha 
ritenuto di appostare accantonamenti al riguardo, ritenendosi il rischio di soccombenza possibile ma 

non probabile. 
Si segnala, da ultimo, che il Notaio incaricato della vendita ha ancora in escrow l’importo per 

indennizzi non pertinenti con l’accertamento tecnico preventivo che occorrerà recuperare, se dal caso 

anche in sede giudiziale. 
 

 
Contenzioso tributario  

 

Si segnala che tutti i contenziosi tributari di cui era parte la società scissa Restart, quale capogruppo 
alla data di efficacia della Scissione, sono rimasti in capo a quest’ultima come riportato nel progetto di 

scissione. In particolare ai sensi dell'Atto di Scissione, in presenza di obbligazioni tributarie riferite al 
periodo antecedente l’efficacia della Scissione o di costi connessi a violazioni di norme tributarie 

compiute dalla Società Scissa in relazione al medesimo periodo, Aedes ha titolo per chiedere a Restart 

di adempiere integralmente ai pagamenti richiesti ed ottenere da quest’ultima, in via di principio, il 
rimborso degli eventuali pagamenti effettuati ovvero dei costi sostenuti in connessione a tali obblighi. 

 
Ai sensi del combinato disposto degli artt. 173 del DPR 917/1986 e 15 del D.Lgs. 472/1997, per 

eventuali pretese tributarie relative ad annualità pregresse alla Scissione ed ancora aperte, Aedes 
potrebbe essere considerata responsabile in solido con Restart nei confronti dell’Agenzia delle Entrate 

anche oltre i limiti del patrimonio netto trasferito per effetto della Scissione.  

A tal proposito, si segnala che in data 13 dicembre 2019 Restart ha ricevuto la notifica di un Avviso di 
accertamento per l’anno 2014 emesso dalla Direzione Provinciale II di Milano - Ufficio Controlli, che 

riguarda un'unica contestazione per imposte dirette ed IVA su costi ritenuti non documentati per 
complessivi Euro 64.000 circa, oltre a sanzioni ed interessi. Tale avviso è stato recapitato anche ad 

Aedes in qualità di responsabile in solido, in quanto beneficiaria della Scissione. In data 29 maggio 

2020 sia Restart sia Aedes hanno proposto ricorso avverso al predetto avviso e, in data 15 luglio 2020, 
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è stata accolta l'istanza di sospensione della provvisoria esecuzione dell'atto, avendo la Commissione 

adita ritenuto fondate le ragioni dedotte dalle parti nell’istanza. Alla data di approvazione della 

presente trimestrale, tale controversia è ancora in corso e l’udienza di merito è stata fissata per il 1° 
aprile 2022.  

Nel settembre 2021 Restart ha ricevuto la notifica di un avviso di accertamento anche per l’annualità 
successiva (2015). Tale accertamento origina dal disconoscimento della quota di ammortamento 2015 

delle spese già oggetto dell'Avviso 2014 sopra descritto. Anche l’Avviso 2015, che accerta maggiori 
imposte per complessivi 26 migliaia di Euro, oltre a sanzioni ed interessi, è stato recapitato, in data 3 

settembre 2021, ad Aedes in qualità di responsabile in solido. Sia Restart, sia Aedes hanno 

predisposto ricorso avverso al predetto avviso. Alla luce di quanto sopra nessuna società del Gruppo 
Aedes è attualmente coinvolta in contenziosi fiscali significativi e, pertanto, la Società non ha 

effettuato accantonamenti. 

 
2.7 Eventi di rilievo del periodo 
 

In data 15 febbraio 2021 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato, a valere sulla delega allo 

stesso attribuita ai sensi dell’art. 2443 cod. civ. dall’Assemblea Straordinaria del 18 giugno 2020, di 
aumentare il capitale sociale in via scindibile, a pagamento, per un importo massimo, comprensivo di 

sovrapprezzo, di Euro 49.980.808,72 (l’“Aumento di Capitale”) e ha approvato i termini e le condizioni 
finali dello stesso, stabilendo l’emissione: (i) di massime n. 228.121.590 azioni ordinarie Aedes, prive 

di valore nominale espresso, aventi godimento regolare (le “Nuove Azioni Ordinarie”), da offrire in 

opzione agli azionisti della Società nel rapporto di n. 46 Nuove Azioni Ordinarie ogni n. 7 azioni 
ordinarie possedute; e (ii) di n. 34.935.298 Azioni Speciali, prive di valore nominale espresso, aventi 

godimento regolare (le “Nuove Azioni Speciali” e, congiuntamente con le Nuove Azioni Ordinarie, le 
“Nuove Azioni”), da offrire in opzione al socio Augusto S.p.A. in quanto unico titolare delle azioni 

speciali in circolazione, nel rapporto di n. 46 Nuove Azioni Speciali ogni n. 7 azioni speciali possedute, 

al prezzo di sottoscrizione di Euro 0,19 per ciascuna Nuova Azione, da imputarsi quanto a Euro 0,04 a 
capitale sociale e quanto a Euro 0,15 a sovrapprezzo. La Società ha informato il mercato della 

menzionata delibera comunicando al contempo che: i) il prezzo di emissione delle Nuove Azioni 
Ordinarie incorpora uno sconto di circa il 24,23% rispetto al prezzo teorico ex diritto (Theoretical Ex 

Right Price o TERP) delle azioni ordinarie Aedes, calcolato secondo le metodologie correnti, sulla base 
del prezzo di riferimento di Borsa Italiana S.p.A. delle azioni Aedes al 15 febbraio 2021; ii) il periodo di 

esercizio dei diritti di opzione validi per la sottoscrizione delle Nuove Azioni Ordinarie e delle Nuove 

Azioni Speciali s, a pena di decadenza, è decorso dal 22 febbraio 2021 e terminato l’11 marzo 2021, 
estremi inclusi (il “Periodo di Opzione”) e che il periodo di negoziazione sul Mercato Telematico 

Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (il “MTA”) è decorso dal 22 febbraio 2021 sino 
al 5 marzo 2021, estremi inclusi; iii) l’avvio dell’offerta in opzione delle Nuove Azioni Ordinarie è stata 

subordinata al rilascio, da parte della Consob, del provvedimento di approvazione del Prospetto 

relativo all’offerta in opzione delle Nuove Azioni Ordinarie e all’ammissione alle negoziazioni delle 
stesse sul MTA (il “Prospetto Informativo”). 

 
Con il medesimo comunicato diffuso il 15 febbraio 2021, la Società ha rappresentato che i proventi 

netti risultanti dall’Aumento di Capitale sarebbero stati destinati, unitamente ad altre fonti individuate 
dalla Società, a contribuire alla copertura del fabbisogno finanziario netto complessivo del Gruppo 

Aedes per i dodici mesi successivi alla data sopraindicata, pari a circa Euro 147,3 milioni, di cui circa 

Euro 88,3 milioni relativi ad investimenti programmati per il medesimo periodo e circa Euro 23,7 
milioni riconducibili a finanziamenti soci erogati da Augusto S.p.A.. Tali ultimi finanziamenti sarebbero 

stati compensati con Nuove Azioni nell’ambito dell’Aumento di Capitale, in esecuzione dell’impegno 
che, come già comunicato in data 24 aprile 2020 e 10 agosto 2020, ha assunto il socio di maggioranza 

di sottoscrivere l’Aumento di Capitale per la quota di sua competenza - pari al 47,45% circa (calcolato 

sulla base delle azioni disponibili alla data odierna per l’esercizio dei diritti di opzione. 
 

Sempre in data 15 febbraio 2021 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato l’implementazione nello 
Statuto della Società delle modifiche apportate al Testo Unico della Finanza dalla Legge 27 dicembre 

2019 n. 160 in materia di equilibrio tra i generi rappresentati negli organi sociali.  
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In data 18 febbraio 2021 Aedes SIIQ S.p.A. ha ricevuto l’autorizzazione dalla Consob alla 

pubblicazione del Prospetto Informativo relativo all’offerta in opzione e all’ammissione alle negoziazioni 
delle azioni ordinarie di nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale scindibile deliberato dal 

Consiglio di Amministrazione della Società in data 15 febbraio 2021 e ha pubblicato il Prospetto 
Informativo. 

 
In data 11 marzo 2021 si è conclusa l’offerta in opzione delle massime n. 228.121.590 azioni 

ordinarie e delle n. 34.935.298 azioni speciali Aedes di nuova emissione rivenienti dall’Aumento di 

Capitale, per un importo massimo di Euro 49.980.808,72, deliberato dal Consiglio di Amministrazione, 
in esecuzione della delega, attribuita in data 18 giugno 2020 dall’Assemblea Straordinaria ai sensi 

dell’art. 2443 del codice civile. 
 

Durante il periodo di offerta in opzione, iniziato il 22 febbraio 2021 e conclusosi in data 11 marzo 2021 

(il “Periodo di Opzione”), sono stati esercitati n. 33.369.217 diritti di opzione complessivi per la 
sottoscrizione di n. 219.283.426 azioni ordinarie e speciali per un controvalore complessivo di Euro 

41.663.850,94, pari all’83,4% circa del totale delle azioni ordinarie e speciali offerte rivenienti 
dall’Aumento di Capitale. 

In particolare, durante il Periodo di Opzione: 
- sono stati esercitati n. 28.052.976 diritti di opzione per la sottoscrizione di n. 184.348.128 azioni 

ordinarie, pari all’80,81% del totale delle azioni ordinarie offerte, per un controvalore complessivo 

pari a Euro 35.026.144,32. Si ricorda che n. 13.678.077 diritti di opzione sono stati esercitati dal 
socio di controllo Augusto S.p.A., mediante compensazione dei crediti derivanti dai finanziamenti 

già erogati, per la sottoscrizione di n. 89.884.506 azioni ordinarie per un controvalore di Euro 
17.078.056,14; e 

- Augusto S.p.A. ha interamente esercitato, sempre mediante compensazione dei summenzionati 

finanziamenti, n. 5.316.241 diritti di opzione per la sottoscrizione di n. 34.935.298 azioni speciali 
pari al 100% del totale delle azioni speciali offerte, per un controvalore complessivo di Euro 

6.637.706,62. I rimanenti n. 6.661.179 diritti di opzione non esercitati durante il Periodo di 
Opzione (i “Diritti Inoptati” o i “Diritti”), che davano diritto alla sottoscrizione di massime n. 

43.773.462 azioni ordinarie, corrispondenti ad una percentuale pari al 19,2% circa delle azioni 
ordinarie offerte e al 16,6% circa del totale delle azioni ordinarie e speciali offerte, per un 

controvalore complessivo pari a Euro 8.316.957,78, sono stati offerti in Borsa da Aedes, ai sensi 

dell’art. 2441, comma 3, del codice civile, per il tramite di Intermonte SIM S.p.A. 

In data 9 aprile 2021 Aedes SIIQ S.p.A. comunica, ai sensi dell’art. 85-bis del Regolamento Consob 
n.  11971/1999, come successivamente modificato e integrato, nonché dell’art. 2.6.2, comma primo, 

lett. a), del Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A., la nuova 
composizione del proprio capitale sociale (interamente sottoscritto e versato), quale risultante a 

seguito della:  

a) conclusione  in  data  11  marzo  2021  dell’offerta in opzione delle massime n. 228.121.590 azioni 
ordinarie e delle n. 34.935.298 azioni speciali di nuova emissione rivenienti dall’aumento di 

capitale deliberato  dal  Consiglio  di  Amministrazione della  Società in  data  15  febbraio  2021  
per  un  importo massimo di Euro 49.980.808,72, a valere sulla delega ad aumentare il capitale 

sociale attribuita in data 18 giugno 2020 dall’Assemblea Straordinaria di Aedes ai sensi dell’art. 
2443 del codice civile; e della conseguente 

b) emissione di n.  219.283.426 azioni senza valore nominale, di cui n.  184.348.128 azioni ordinarie 

(ISIN IT0005350449) e n. 34.935.298 azioni speciali (ISIN IT0005415051) per un controvalore 

complessivo, inclusivo di soprapprezzo, di Euro 41.663.850,94. 

In data 12 aprile 2021 la “Società” rende noto che, nell’ambito dell’offerta sul Mercato Telematico 

Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (“MTA”), sono stati esercitati n. 3.240.307 
diritti di opzione non esercitati al termine del periodo di opzione (i “Diritti Inoptati”) e sono quindi 

state sottoscritte n. 21.293.446 azioni ordinarie Aedes di nuova emissione. Dette  azioni di  nuova  
emissione si sono aggiunte alle n. 34.935.298 azioni speciali ed alle n. 184.348.128 azioni  ordinarie 

già sottoscritte  al termine del periodo di offerta in opzione, per un numero complessivo di azioni 

ordinarie e speciali sottoscritte pari a 240.576.872 ed un controvalore complessivo dell’aumento di 
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capitale pari ad Euro 45.709.605,68 (inclusivo della quota sottoscritta da Augusto mediante la 

compensazione di crediti derivanti da finanziamenti già erogati per complessivi Euro 23.715.762,76), 

corrispondente al 91,5% circa del totale delle azioni ordinarie e speciali offerte in opzione. 
 

In data 12 aprile 2021 Aedes SIIQ S.p.A. comunica, ai sensi dell’art. 85-bis del Regolamento Consob   
n. 11971/1999, come successivamente modificato e integrato, nonché dell’art. 2.6.2, comma primo, 

lett. a), del Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A., la nuova 
composizione del proprio capitale sociale (interamente sottoscritto e versato), quale risultante a 

seguito dell’esercizio dei diritti di opzione oggetto di offerta in Borsa ai sensi dell’art. 2441, comma 3, 

del Codice Civile nel corso delle sedute dell’8 e del 9 aprile 2021 e della conseguente sottoscrizione di 
n. 21.293.446 azioni ordinarie Aedes di nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale deliberato 

dal Consiglio di Amministrazione della Società in data 15 febbraio 2021, a valere sulla delega ad 
aumentare il capitale sociale attribuita in data 18 giugno 2020 dall’Assemblea Straordinaria di Aedes ai 

sensi dell’art. 2443 del codice civile. 

 
In data 6 maggio 2021 il socio Augusto SPA ha comunicato al mercato per il tramite della Società 

quanto segue: “La società Augusto S.p.A., controllante di Aedes SIIQ S.p.A. e Restart S.p.A., 
entrambe quotate alla Borsa di Milano, comunica di aver depositato, in data 4 maggio 2021, presso il 

Tribunale di Milano, a tutela del proprio patrimonio sociale trovandosi in fase di reversibile e 
temporaneo disequilibrio finanziario, ricorso per l’ammissione alla procedura di concordato con riserva 

ai sensi dell’art. 161, comma 6, L.F. Si è in attesa del provvedimento del Tribunale di Milano.” 

 
In data 7 maggio 2021 Aedes SIIQ comunica che: “Facendo seguito al comunicato stampa diffuso in 

data 6 maggio u.s. per conto di Augusto S.p.A., si precisa che: 
a) Aedes SIIQ S.p.A. (MTA: AE, “Aedes” o “Società”) non ha presentato alcun ricorso ai sensi 

dell’art. 161, comma 6, L.F. come erroneamente riportato in alcuni titoli di testate 

giornalistiche; 
b) il ricorso per l’ammissione alla procedura di concordato preventivo ai sensi dell’art. 161, 

comma 6 L.F., depositato da Augusto S.p.A. (il “Ricorso”), non determina impatti 
sull’operatività corrente di Aedes SIIQ S.p.A. né sui programmi della stessa rappresentati al 

mercato; 

c) il Ricorso non ha impatti contrattuali sui finanziamenti di Aedes;  
d) Augusto non ha rilasciato alcuna garanzia nell’interesse di Aedes; 

e) come rappresentato nel Ricorso di Augusto S.p.A. pubblicato al Registro delle Imprese, 
Augusto S.p.A. “(…) attraversa un periodo di temporanea e reversibile crisi finanziaria, dovuto, 
in gran parte, alle vicende collegate all’emissione di un prestito obbligazionario, avvenuta nel 
2017, avente scadenza al 30 aprile 2020, allo stato non rimborsato.” 

 

In data 12 maggio 2021 si è riunita in unica convocazione l’Assemblea ordinaria degli Azionisti di 
Aedes SIIQ S.p.A., nel rispetto delle modalità previste dall’art. 106 del Decreto Legge 17 marzo 2020 

n. 18 (c.d. “Decreto Cura Italia”). L’Assemblea ha approvato il Bilancio d’esercizio della Capogruppo e 
preso atto del Bilancio consolidato del Gruppo Aedes SIIQ al 31 dicembre 2020. 

L’Assemblea - come  previsto  al secondo punto all’ordine del giorno, dopo aver determinato in undici 

il numero  dei  membri  del nuovo Consiglio di Amministrazione che rimarrà in carica fino alla data di 
approvazione del bilancio al 31 dicembre 2022 - ha poi deliberato, conformemente alla previsione 

dell’art. 15.11 dello statuto sociale, la nomina di 8 membri facenti parte della lista presentata 
dall’azionista di maggioranza Augusto S.p.A. (titolare del 43,087% del capitale sociale costituito da 

azioni ordinarie di Aedes SIIQ S.p.A.) che ha conseguito voti favorevoli pari al 88,06% del capitale 
rappresentato da azioni ordinarie presente e votante, e la nomina di tre consiglieri facente parte della 

lista presentata dall’azionista Palladio Holding S.p.A. (titolare del 5,080% del capitale sociale costituito 

da azioni ordinarie di Aedes SIIQ S.p.A.), che ha conseguito voti favorevoli pari al 10,50% del capitale 
rappresentato da azioni ordinarie presente e votante. 

 
Il nuovo Consiglio di Amministrazione risulta, quindi, così composto: 

1.Giovanni Barbara (*) 

2. Angela Vecchione (*) 
3.Nadia Giacomina Germanà Tascona(*) 
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4.Benedetto Ceglie5.Ermanno Niccoli (*) 

6.Roberta Pierantoni(*) 

7.Giuseppe Roveda 
8.Anna Maria Pontiggia (*) 

9.Paolo Guzzetti (*)(**) 
10.Nadia Buttignol(*)(**) 

11.Stefano Campoccia (*)(**) 
 

(*) Dichiaratosi in possesso dei requisiti di indipendenza previsti dagli artt.147-ter, comma 4 e 148, 

comma 3 del TUF, dall’art. 16 del Reg. adottato con Delibera Consob n. 20249/17 (“Regolamento 
Mercati”) e dall’art. 2, raccomandazione 7, del Codice di Corporate Governance. 

(**) Tratto dalla lista presentata dall’azionista Palladio Holding S.p.A. 
 

Alla data di nomina, secondo le informazioni disponibili, il Consigliere Giuseppe Roveda detiene 

indirettamente, tramite società controllate, n. 2.534.511 azioni Aedes SIIQ S.p.A. e nessun altro 
esponente del Consiglio di Amministrazione della Società risulta detenere partecipazioni. 

L’Assemblea ha deliberato di indicare per la nomina a Presidente del Consiglio di Amministrazione il 
Prof. Giovanni Barbara. Come già comunicato al mercato, da ultimo, in data 1° maggio u.s., tale 

delibera ha valore unicamente consultivo. Ai sensi dell’articolo 16.1 dello statuto sociale la nomina del 
Presidente della Società è infatti riservata al Consiglio di Amministrazione. 

L’Assemblea ha altresì deliberato, come previsto al terzo punto all’ordine del giorno, di autorizzare il 

Consiglio di Amministrazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie, fino ad un massimo pari 
al 10% del capitale sociale e per il periodo di 18 mesi dalla delibera assembleare, per le finalità 

dettagliatamente specificate nella Relazione del Consiglio di Amministrazione. 
 

In data 12 maggio 2021 il Consiglio di Amministrazione di Aedes SIIQ S.p.A, a valle dell’Assemblea 

ordinaria degli Azionisti, ha deliberato all’unanimità di nominare Giovanni Barbara quale Presidente del 
Consiglio di Amministrazione. 

 
In data 26 maggio 2021 il Consiglio di Amministrazione ha nominato Benedetto Ceglie alla carica di 

Vice Presidente con funzioni vicarie e Ermanno Niccoli Amministratore Delegato della Società. 
Il Consiglio di Amministrazione, previa verifica e conferma della sussistenza dei requisiti di 

indipendenza previsti dagli artt. 147-ter, 4°comma, e 148, 3° comma, del D. Lgs. n. 58/98 (“TUF”), 

dall’art. 2, raccomandazione n. 7, del Codice di Corporate Governance, nonché dall’art. 16 del 
Regolamento Consob n. 20249/2017 (“Regolamento Mercati”) in capo ai componenti, ha nominato i 

seguenti Comitati endoconsiliari composti quindi da Amministratori tutti indipendenti:  
 

Comitato Controllo, Rischi e Operatività con Parti Correlate 

• Roberta Pierantoni (Presidente) 
• Anna Maria Pontiggia  

• Angela Vecchione 
 

Comitato per la Remunerazione e le Nomine 

• Anna Maria Pontiggia (Presidente) 
• Roberta Pierantoni 

• Nadia Germanà Tascona 
 

Comitato Investimenti 
• Anna Maria Pontiggia (Presidente) 

• Nadia Germanà Tascona 

• Angela Vecchione 
 

In data 28 luglio 2021 il socio Augusto SPA ha comunicato al mercato, per il tramite della Società, 
quanto segue: “La società Augusto S.p.A. (di seguito, la “Società”), controllante di Aedes SIIQ S.p.A. e 

Restart S.p.A., entrambe quotate alla Borsa di Milano, comunica che in data 27 luglio 2021 si è riunita 

l’Assemblea dei Soci della Società che, con riferimento agli argomenti di parte straordinaria posti al 
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relativo ordine del giorno, ha deliberato - con efficacia dal momento successivo a quello in cui avrà 

luogo l’iscrizione presso il registro delle imprese della stessa deliberazione assembleare - quanto 

segue: 
1) lo scioglimento anticipato la Società ai sensi dell’art. 2484, comma 1, n. 6 cod. civ. e delle rilevanti 

disposizioni statutarie, ponendola in liquidazione volontaria; 
2) di affidare la liquidazione della Società, sino alla Assemblea convocata per l’approvazione del 

bilancio di esercizio al 31 dicembre 2022, ad un collegio di n. 3 (tre) liquidatori, composto dalla 
Dott.ssa Serenella Rossano, Presidente del collegio dei liquidatori ed avente legale rappresentanza 

della Società di fronte ai terzi e in giudizio (già Presidente del Consiglio di Amministrazione), dal Dott. 

Pietro Bianchi (già Consigliere della Società) e dal Dott. Andrea Dara, nominati rispettivamente dai 
Soci Arepo AD S. à r.l. (titolare della totalità delle azioni di categoria C), Prarosa S.p.A. (titolare della 

totalità delle azioni di categoria A) e Tiepolo S.r.l. (titolare della totalità delle azioni di categoria B); 
3) di attribuire al collegio dei liquidatori il potere, nel rispetto di ogni norma di legge e dello Statuto 

della Società, di compiere gli atti utili per la liquidazione della Società ex art. 2489, comma 1 c.c., 

autorizzando il collegio dei liquidatori a vendere le attività aziendali e, in particolare, la partecipazione 
ad oggi detenuta dalla Società in Aedes SIIQ S.p.A., pari al 51,25% del capitale sociale complessivo di 

Aedes SIIQ S.p.A. (di cui il 43,09% circa del totale delle azioni ordinarie ed il 100% delle azioni 
speciali, nel contesto di un processo competitivo, avvalendosi dell’assistenza di un advisor di primario 

standing che sarà selezionato all’interno di una rosa di candidati ed alle migliori condizioni di realizzo 
possibili) e la partecipazione detenuta in Restart S.p.A., pari al 35,47% circa del capitale sociale (la cui 

procedura di vendita è già in atto, e che dovrà proseguire con modalità analoghe a quelle applicabili 

ad Aedes SIIQ S.p.A. qualora le interlocuzioni attualmente in essere con un soggetto interessato non 
vadano a buon fine), nonché a proseguire l’attività di impresa esercitando, anche in funzione del 

migliore realizzo, l’attività di direzione e coordinamento sulle controllate Aedes SIIQ S.p.A. e Restart 
S.p.A..” 

 

In data 20 settembre 2021 Aedes ha ricevuto comunicazione dal proprio azionista di maggioranza 
Augusto S.p.A. in Liquidazione, della delibera di incarico a Rothschild & Co Italia S.p.A. quale Advisor 

esterno per la vendita dell’intera partecipazione in Aedes SIIQ S.p.A. – pari al 51,25%- come previsto 
e comunicato da Augusto in data 28 luglio scorso. 

Nell’ambito del proprio mandato Rothschild & Co Italia S.p.A. curerà tra le altre cose il processo di 

selezione nel mercato nazionale e internazionale di potenziali acquirenti interessati alla partecipazione 
di Aedes SIIQ S.p.A.. 

Nella stessa comunicazione si evidenzia che la vendita dell’intera partecipazione comporterà l’insorgere 
dell’obbligo a carico dell’acquirente che sarà individuato, di promuovere un’offerta pubblica di acquisto 

obbligatoria sulla totalità delle azioni Aedes ai sensi degli artt.106 e 102 del D.Lgs.n. 58/98. 
 

In data 28 settembre 2021 Aedes ha ricevuto le dimissioni del Dott. Cristiano Agogliati dalla carica 

di Presidente del Collegio Sindacale e Presidente dell’Organismo di Vigilanza, e dei Dott. Lorenzo 
Brocca e Dott. Luca Pandolfi dalla carica di Sindaci Supplenti, nominati dalla lista presentata ad aprile 

2019 da Itinera S.p.A., alla quale al tempo spettava la presentazione della lista di minoranza. 

 
2.8 Eventi successivi alla chiusura del trimestre 
 

 

In data 1 ottobre 2021 Aedes ha comunicato che, a seguito delle dimissioni del Presidente del 
Collegio Sindacale Dott. Cristiano Agogliati e dei Sindaci Supplenti Dott. Lorenzo Brocca e Dott. Luca 

Pandolfi (tutti nominati dalla lista di minoranza presentata dall’Azionista Itinera S.p.A. in occasione 
dell’Assemblea degli Azionisti del 30 aprile 2019) rassegnate e rese note il 28 settembre scorso, (i) è 

subentrata nella carica di Sindaco Effettivo la Supplente Dott.ssa Laura Galleran (tratta dalla lista 

presentata dall’Azionista di maggioranza Augusto in occasione dell’Assemblea degli Azionisti del 30 
aprile 2019) e (ii) il Sindaco Effettivo Dott. Philipp Oberrauch ha assunto la carica di Presidente del 

Collegio Sindacale, nel rispetto di quanto previsto dall’art. 2401 cod. civ.  
In data 30 settembre 2021 il Collegio Sindacale, così composto, ha proceduto ad accertare la 

sussistenza dei requisiti di indipendenza previsti dalla normativa vigente e dal Codice di Corporate 
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Governance in capo alla Dott.ssa Laura Galleran, dando atto che la composizione aggiornata del 

Collegio rispetta la vigente normativa in materia di equilibrio tra i generi. 

 
In data 3 novembre 2021 Aedes ha reso noto di aver ricevuto, in pari data, la richiesta da parte del 

Socio di controllo Augusto S.p.A. in liquidazione (“Augusto”), titolare della totalità delle azioni speciali 
Aedes in circolazione pari a n. 40.251.539 (codice ISIN IT0005415051, le“Azioni Speciali”), di 

convertire n. 23.000.000 di Azioni Speciali in n. 23.000.000 di azioni ordinarie Aedes (codice ISIN 
IT0005350449, le “Azioni Ordinarie”), nel rispetto di quanto previsto dall’art. 5.3 dello Statuto sociale 

di Aedes. 

Si precisa che per effetto della suddetta operazione di conversione Augusto incrementerà la propria 
partecipazione in Azioni Ordinarie Aedes dal 43,0872% - calcolato sulle attuali complessive n. 

240.355.730 Azioni Ordinarie Aedes in circolazione, al 48,05765% - calcolato sulle complessive n. 
263.355.730 Azioni Ordinarie Aedes post conversione delle suddette n. 23.000.000 Azioni Speciali 

Aedes, ferma restando la partecipazione complessiva pari al 51,251% del capitale sociale complessivo 

di Aedes. 
Nei termini previsti dalla normativa vigente sarà depositata per l’iscrizione nel registro delle imprese di 

Milano l’attestazione di cui all’art. 2444 del codice civile, unitamente allo statuto sociale aggiornato; 
successivamente verrà pubblicata la composizione aggiornata del capitale sociale di Aedes ai sensi 

dell’art. 85-bis del Regolamento approvato con Delibera Consob n. 11971/99. 
 

In data 3 novembre 2021 Aedes ha reso noto di aver ricevuto, in pari data, dalla controllante 

Augusto S.p.A. in liquidazione (“Augusto”) una comunicazione di aggiornamento in merito alla 
procedura di concordato “in bianco” ai sensi dell’art. 161, comma 6 L.F. avviata dalla stessa Augusto 

in data 4 maggio 2021. 
Con la suddetta comunicazione Augusto ha riferito che, in data 2 novembre 2021, la stessa Augusto 

ha: (i) sottoscritto un accordo di ristrutturazione dei debiti ex art. 182-bis L.F. con i principali creditori 

rappresentanti, sulla base delle risultanze contabili di Augusto, oltre l’80% del passivo di Augusto 
oggetto di ristrutturazione; (ii) depositato per l’iscrizione presso il competente registro delle imprese 

tale accordo di ristrutturazione, comprensivo dei relativi allegati; (iii) ritualmente depositato presso il 
Tribunale di Milano la domanda di omologazione del riferito accordo di ristrutturazione ai sensi e per 

gli effetti dell’art. 182-bis L.F. 
 

In data 14 novembre 2021 il Consiglio di Amministrazione ha preso atto delle dimissioni presentate 

in data 13 novembre 2021, con effetto immediato, da quattro Consiglieri indipendenti e non esecutivi 
rispettivamente: (i) dall’Avvocato Paolo Guzzetti, dalla Dottoressa Nadia Buttignol e dall’Avvocato 

Stefano Campoccia, facenti parte della lista di minoranza Palladio Holding S.p.A., e (ii) dall’Avvocato 
Roberta Pierantoni facente parte della lista del socio di maggioranza Augusto S.p.A. in liquidazione. 

In data 14 novembre 2021 l’Amministratore Delegato, Dottor Ermanno Niccoli, ha rimesso al Consiglio 

di Amministrazione le proprie deleghe. A seguito di ciò il Consiglio di Amministrazione ha deliberato e 
richiesto al Presidente di conferire specifica procura al dirigente con responsabilità strategiche, Dott. 

Gabriele Cerminara, per l’operatività ordinaria della Società con l’obbligo di riferire continuativamente 
al plenum in ogni seduta consiliare. 

Il Consiglio di Amministrazione si riserva di procedere, in applicazione delle previsioni statutarie, ad 

assumere le deliberazioni conseguenti alle intervenute dimissioni. 
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2.9 Confronto dei dati consuntivi con il Piano 
 

Il piano industriale 2020-2026 è stato approvato in data 28 dicembre 2020. 

Nel Prospetto Informativo, relativo all’aumento di capitale in opzione, pubblicato in data 18 febbraio 
2021 sono stati riportati i valori di alcune variabili economiche e patrimoniali consolidate relative 

all’esercizio 2021 derivanti dal suddetto piano. 
 

Sebbene il Piano sia stato redatto con frequenza semestrale e non sia quindi possibile un confronto 

puntuale tra i dati del Piano e i dati consuntivi al 30 settembre 2021, i dati riportati nel presente 
Resoconto intermedio consolidato, pur con i ritardi registrati in alcune delle azioni previste nel Piano, 

appaiono comunque tendenzialmente in linea con i target previsti nel Piano in relazione all’esercizio 
2021. 

 
Tuttavia, i ritardi riscontrati nell’implementazione di alcune azioni previste dal Piano in particolare in 

relazione alla dismissione del portafoglio immobiliare potrebbero comportare degli effetti sui target 
previsti per l’esercizio 2022. Di conseguenza il Consiglio di Amministrazione si riserva di individuare a 
breve gli eventuali correttivi che dovessero rendersi opportuni dandone comunicazione al mercato. 

 
 

 

2.10 Evoluzione prevedibile della gestione 
 
Nel corso dell’ultimo trimestre dell’esercizio 2021 si ritiene che il Gruppo: 

 
a) possa raggiungere ricavi da locazione per l’esercizio in corso per circa Euro 15 milioni; 

b) possa gettare le basi per una riduzione del costo dell’indebitamento, mediante la rinegoziazione 

delle sue forme più onerose o la sostituzione di alcune forme tecniche di indebitamento con 
strumenti meno onerosi; 

c) possa continuare nelle attività di riduzione dei costi già avviate nel 2020 e proseguite nei primi 

nove mesi del 2021. 

Tutto ciò premesso la Società, dinnanzi al ritardo su alcune azioni nella tempistica di attuazione del 

Piano sopra menzionate, si ripropone di individuare i correttivi adottando, ove necessario, eventuali 
revisioni del medesimo dandone comunicazione al mercato. 
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2.11 Dichiarazione del dirigente preposto1 
 

Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari Alessia Farina dichiara, ai sensi del 

comma 2 dell’art. 154-bis del Testo Unico della Finanza, che l’informativa contabile relativa al 

Resoconto intermedio sulla gestione al 30 settembre 2021 di Aedes SIIQ S.p.A. corrisponde alle 
risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili. 

 
          

Milano, 14 novembre 2021 
 

 

                   
Il Presidente Il Dirigente preposto alla redazione dei 

documenti contabili societari 
  

Giovanni Barbara Alessia Farina 

 
1 Dichiarazione del Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari a norma delle disposizioni dell’art. 154-bis comma 2 del 
D.Lgs. 58/1998 
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2.12 Allegato 1 - Informazioni societarie 
 
SOCIETÀ CONTROLLATE CONSOLIDATE INTEGRALMENTE 
 
 

Partecipazione 
 

Sede Sociale Capitale 
Sociale 

Quote di Partecipazione 

Fondo Petrarca in liquidazione - - 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Novipraga SIINQ S.p.A. 
Milano 
Via Tortona 37 

€ 100.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Gorky S.r.l. 
Treviso 
Via Indipendenza, 5 

€ 10.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Pragaquattro Center SIINQ S.p.A. 
Milano 
Via Tortona 37 

€ 54.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Pragaundici SIINQ S.p.A. 
Milano 
Via Tortona 37 

€ 100.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Praga RES S.r.l. 
Milano 
Via Tortona 37 

€ 100.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

SATAC SIINQ S.p.A. 
Milano 
Via Tortona 37 

€ 620.000 
100% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

 

 

Fondo Petrarca in liquidazione 
fondo specializzato nel segmento ufficio, detenuto al 100% da Aedes SIIQ S.p.A.. 

 
Gorky S.r.l.  

società detenuta al 100% da Aedes SIIQ S.p.A., proprietaria di immobili a destinazione direzionale. 

 
Novipraga SIINQ S.p.A. 

società di investimento immobiliare non quotata (SIINQ) proprietaria di immobili in sviluppo a 
destinazione commerciale ed economico/produttivo in Serravalle Scrivia (AL) e Novi Ligure (AL). È 

posseduta al 100% da Aedes SIIQ S.p.A.. 
 

Pragaquattro Center SIINQ S.p.A. 

società di investimento immobiliare non quotata (SIINQ) proprietaria di immobili in sviluppo e 
destinazione commerciale (Castellazzo Design Center) nel Comune di Castellazzo Bormida (AL) ed in 

Comune di Borgoratto Alessandrino (AL), di immobili a reddito (a destinazione d'uso turistico/ricettivo 
e residenziale) e in corso di sviluppo (la Bollina a destinazione d'uso turistico/ricettivo, 

sportivo/ricreativo e residenziale) nel Comune di Serravalle Scrivia (AL). È posseduta al 100% da 

Aedes SIIQ S.p.A.. 
 

Pragaundici SIINQ S.p.A. 
società di investimento immobiliare non quotata (SIINQ) proprietaria di immobili in corso di sviluppo 

(Serravalle Outlet Village fase B a destinazione d'uso commerciale) nel Comune di Serravalle Scrivia 
(AL). È posseduta al 100% da Aedes SIIQ S.p.A.. 

 

Praga RES S.r.l. 
società che svolge servizi di Project e Construction Management prevalentemente infragruppo. È 

posseduta al 100% da Aedes SIIQ S.p.A.. 
 

 

SATAC SIINQ S.p.A. 
società di investimento immobiliare non quotata (SIINQ) proprietaria del progetto di sviluppo (Caselle 

Open Mall a destinazione d'uso commerciale e direzionale) nel Comune di Caselle Torinese. È 
posseduta al 100% da Aedes SIIQ S.p.A.. 
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SOCIETÀ COLLEGATE E JOINT VENTURES CONSOLIDATE CON IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO 
 

Partecipazione 
 

Sede Sociale Capitale Sociale Quote di Partecipazione 

Borletti Group SAM S.A. 
L-1136 Luxembourg 
Place d'Armes 1T 

€ 51.667 
40% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Efir S.àr.l. 
5 Allé Scheffer L -  
2520 Luxembourg 

€ 22.279.300 
33,33% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Fondo Dante Retail - - 
100% 
Efir S.àr.l. 

InvesCo S.A. 
L-1136 Luxembourg 
Place d'Armes 1T 

€ 193.470 
28,57% 
Aedes SIIQ S.p.A. 

Pragasei S.r.l. 
Milano 
Via Monte Napoleone n. 29 

€ 100.000 
50,1% 
Aedes SIIQ S.p.A.  

The Market LP SCA 
L-1136 Luxembourg 
Place d'Armes 1T 

€ 86.000 

20,93% 
Aedes SIIQ S.p.A. 
16,28%  
InvesCo S.A. 
36,05%  
Borletti Group SAM S.A. 

 
Borletti Group SAM S.A., InvesCo S.A. e The Market LP SCA società operative nelle attività 
inerenti il progetto The Market. 

 
Efir S.ar.l. e Fondo Dante Retail 

società, posseduta al 33,33% da Aedes SIIQ S.p.A., che detiene il 100% del Fondo Dante Retail, 

proprietario di immobili retail localizzati in diverse zone della Penisola, titolare inoltre delle 
partecipazioni in Giulio Cesare S.r.l., Mercurio S.r.l. in liquidazione, e Palmanova S.r.l., proprietarie di 

rami d’azienda relativi all’attività commerciale di taluni immobili di proprietà del fondo stesso. 
 

Pragasei S.r.l. 
società proprietaria di immobili (Serravalle Outlet Village a destinazione d'uso commerciale) a 

Serravalle Scrivia (AL). È posseduta al 50,1% da Aedes SIIQ S.p.A. in joint venture con TH Real 

Estate. 
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2.13 Allegato 2 – Rapporti con parti correlate 
 
I rapporti con parti correlate riconducibili a società controllanti, controllate da Aedes SIIQ S.p.A. o 

joint venture e collegate della medesima (c.d. “Infragruppo”) e i rapporti con le altre parti correlate 
diverse da quelli Infragruppo (“Altre Parti Correlate”) sono relativi a rapporti commerciali e finanziari 

rientranti nella normale attività di gestione e sono regolati a condizioni di mercato.  
 

Si riportano di seguito i rapporti del Gruppo Aedes verso società controllanti, collegate, joint venture e 

altre imprese al 30 settembre 2021: 
 

 
 
Si riportano di seguito i rapporti di Aedes SIIQ S.p.A. verso società controllanti, controllate, collegate, 

joint venture e altre imprese al 30 settembre 2021: 
 

 
 

(Euro/000) 30/09/2021

Crediti finanziari non correnti 9.705

Disponibilità liquide 32

Crediti commerciali  correnti 1.795

Debiti finanziari correnti 5.482

Debiti commerciali e altri debiti non correnti -

Debiti commerciali e altri debiti correnti 222

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 579

Altri ricavi 36

Costi  materie prime e servizi (1)

Costi del personale (25)

Altri costi operativi (1)

Proventi finanziari 419

Oneri finanziari (422)

(Euro/000) 30/09/2021

Crediti finanziari non correnti 74.989

Disponibilità liquide 32

Crediti commerciali correnti 3.029

Debiti finanziari correnti 5.482

Debiti finanziari non correnti 27

Debiti commerciali e altri debiti correnti 467

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 833

Altri ricavi 80

Costi per materie prime e servizi (49)

Costi del personale (25)

Proventi finanziari 2.379

Oneri finanziari (443)


