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Lettera del Presidente

Signori Azionisti,

Al termine di questo impegnativo triennio di lavoro, preceduto dalla altrettanto importante fase
iniziale gestita da un Amministratore Unico, espressione dell’'unico Azionista, il Consiglio di
Amministrazione della Vostra Societa vi consegna un bilancio al 31 dicembre 2014 che ritiene
equilibrato e in grado di offrire adeguati supporti per affrontare le sfide del prossimo triennio.
Colgo questa occasione di breve ricostruzione delle vicende societarie e delle attivita di Arexpo SpA
per delinearne opportunita e criticita, vincoli e possibilita in modo che gli amministratori che
assumeranno le responsabilita di gestione per il prossimo triennio abbiano contezza del percorso
che si prospetta loro e possano adottare tutti gli strumenti e le direzioni che si riterranno piu
opportune per la valorizzazione dell'area con I'obiettivo del conseguimento della mission societaria
potendo contare sul continuo supporto da parte dei soci.

Dopo avere allargata la compagine societaria nell'assetto attuale nel 2012 sulla base delle linee
contenute nell' Accordo di Programma tra i soci e stata efficacemente completata, secondo quanto
precedentemente programmato, la delicata fase di acquisizione dei terreni e di consegna ad Expo
2015 S.p.A. degli stessi in diritto di superficie come previsto dalle regolazioni e obbligazioni
reciproche contenute nell' Accordo Quadro del 2012.

Nel 2013 attraverso una opportuna e necessaria acquisizione di competenze professionali, sia
attraverso le strutture direttamente o indirettamente riconducibili ai soci (opportunamente
convenzionate) e sia mediante ricorso a risorse provenienti dall'esterno, qualora cid fosse
opportuno, & stato redatto il Masterplan del post-Expo poi approvato dai soci e dalle
amministrazioni comunali competenti (di Milano e di Rho).

Una doppia fase sorgente che si & conclusa, come previsto dall'Accordo di Programma, nel novembre
2014 con la messa a bando dell'area stessa in previsione di una cessione della stessa nella sua
integrita. Bando che, data la situazione di mercato, la complessita delle prospettive di sviluppo
dell'area e anche in considerazione della sua estensione, & andato deserto.

Da questo esito dello snodo, peraltro previsto nell'Accordo di Programma, i soci in modo condiviso
hanno ritenuto, sulla base di meditate considerazioni di mercato e delle prospettive di sviluppo del
comparto immobiliare, di dare un nuovo impulso e orientamento al processo di valorizzazione
partendo dalla decisione di affidare ad un advisor terzo e reputato I'incarico di indicare ai soci stessi
i progetti potenziali dell'area, cosi da potere disporre degli elementi per impostare le attivita di
valorizzazione su nuove basi.

AREXPO ha dunque avviato il processo di individuazione dell'Advisor piti adatto con un procedimento
che, secondo le indicazioni dell'ANAC, & stato impostato sulla base di un bando pubblico e non
attraverso la piu snella procedura di incarico diretto. Si & dovuto utilizzare il pil1 articolato strumento
del bando dal momento che 'ANAC ha considerato che le universitd (in un primo momento
individuate come pili idonee a ricoprire il compito di analisi dei potenziali dell'area, perché terze,
competenti e reputate) vanno equiparate a qualsiasi ente e dunque devono essere messe in
condizione di concorrere su un piede di parita con qualsiasi altro ente pubblico o privato che abbia
interesse alla gara. Cosi & stato fatto avviando il bando che & tuttora in corso e che ha visto a maggio
2015 la presentazione di manifestazioni di interesse da parte di ben 25 candidati, singoli o
raggruppati, dei quali saranno adeguatamente verificati i requisiti soggettivi di natura tecnico-
economica , con l'obiettivo di giungere in breve tempo all’aggiudicazione provvisoria. L'advisor che
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sara selezionato a conclusione del processo avra il compito di consegnare alla societa I'indicazione di
un perimetro di sviluppo dell'area sulla base dei progetti emersi nei primi mesi dell'anno in corso
compatibilmente con i suoi potenziali e con la legacy materiale e immateriale di Expo.

Siamo di fronte quindi, a un cambio di prospettiva societaria e di valorizzazione complessiva che
certo ha coinvolto e continuera a coinvolgere la banche che ci accompagnano nella costruzione
della struttura di finanziamento operativo della Societd e che hanno accolto con grande
responsabilita la proposta avanzata di consentire una proroga alla fine del 2015 dei tempi e delle
scadenze delle operazioni propedeutiche alla valorizzazione dell’area a parita di vincoli contrattuali
e con semplice conferma delle lettere di patronage da parte dei soci. Un atteggiamento delle banche
altamente collaborativo, adeguato a fare emergere i potenziali dei progetti in campo e ai quali fare
seguire un nuovo Piano di Fattibilita, sostenibile , credibile e difendibile e accompagnato peraltro
anche da un rafforzamento delle capacitd operative della Societa, mediante una struttura di
governance adatta alla nuova fase emergente.

In effetti, nei primi mesi del 2015, abbiamo assistito ad un rinnovato interesse per I'area (altamente
infrastrutturata e dotata tecnologicamente) da parte di soggetti strategici dell'area metropolitana e
tra questi meritano di essere specificamente segnalati quelli dell’Universita di Milano, di
Assolombarda e dell'Agenzia del Demanio, tra loro complementari e compatibili con altri progetti
funzionalmente corroboranti connessi per es. alle proposte della Consob per attivita di supporto ai
sistemi di PMI e ad altre di impiantistica sportiva diffusa, ma pit in generale sui temi dell'
innovazione, della ricerca e della conoscenza, della cultura e dell'edutainment intelligente. Un
progetto complesso e integrato che & formativo e tecnologico, metropolitano e regionale insieme,
capace di rispondere agli emergenti e impellenti bisogni di accrescere la nostra competitivita e
attrattivita di eco-sistema. Una leva preziosa di rigenerazione urbana sia per valorizzare la legacy
materiale/immateriale di EXPO e sia per cogliere le finestre di opportunita macroeconomica in corso
oltre che dei processi di localizzazione emergenti e offrire nuova linfa vitale alle nostre filiere di
imprese (innovative e creative) attraverso un piti forte accoppiamento tra scienza e produzione, tra
conoscenza accademica, ricerca di base e ricerca applicata dentro nuove funzioni immesse dalle
interdipendenze della emergente cittd metropolitana e di una dinamica innovation region.

Quindi il Consiglio di Amministrazione di Arexpo S.p.A. - guidato virtuosamente e in condizioni
complesse dai suoi preziosi consiglieri, sindaci e organi di controllo - chiudendo in equilibrio
dinamico questo triennio in continuita con I'anno di fondazione, consegna ai soci un assetto
societario di bilancio in grado di accogliere quelle grandi sfide strategiche per un progetto di
creazione di valore di altissima qualita. Un progetto emergente connesso ad un ridisegno globale del
ciclo dell'innovazione metropolitana e regionale in una scala europea in grado di potenziare le
capacita competitive e di produttivita dell’Eco-sistema per attrarre nuovi investimenti qualificando
il capitale umano e dematurando contemporaneamente i nostri cicli produttivi nel quadro di una
societa della conoscenza con la quale dovremo misurarci al pil presto per rilanciare nel mondo
visibilita e riconoscibilita dei prodotti italiani. Quindi una leva endogena di sviluppo industriale multi-
locale quale contributo integrato della citta allargata ad una crescita di lungo periodo.

I soci hanno ritenuto di virare virtuosamente in una direzione di maggiore coinvolgimento diretto
con una piu' forte regia pubblica e per una ineludibile alleanza pubblico-privato per lo sviluppo
dell'area proprio a ridosso di un grande progetto eco-sistemico con forte base tecnico-scientifica di
scala europea. Progetto che se avviato come da tutti gli stakeholders ( locali e nazionali) auspicato
certo richiedera irrobustimenti della compagine societaria con primarie istituzioni statuali e revisioni
dello stesso assetto gestionale ed organizzativo essendo mutata la mission societaria delle origini.
Cio si auspica debba avvenire lungo le linee di una maggiore autonomia e impegno direzionali e nel
quadro di una rifocalizzazione dei rapporti tra Expo e Arexpo quale bridge ideale tra la legacy
(materiale e immateriale) dell'esposizione universale e il post-EXPO. Forte regia pubblica che si
dovra prioritariamente misurare gia dalle prossime settimane con la delicata fase del FAST-POST in
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collaborazione con reputate istituzioni pubbliche e private per accompagnare senza rotture e
isolamenti i tempi di avvio del progetto partendo proprio da una attenta valutazione congiunta
(Arexpo-Expo) del lascito temporaneo oltre che permanente dell'esposizione universale.

Con questi auspici, a nome del Consiglio di Amministrazione, che conclude il suo mandato triennale,
ringrazio i soci per il supporto costantemente da loro ricevuto e rivolgo all’Organo di Governo che
verra eletto nel corso dell’Assemblea di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2014 i migliori
auguri di buon lavoro.

Un ringraziamento particolare va anche rivolto al Collegio Sindacale, anch’esso in scadenza con
I'’Assemblea di bilancio 2015, che in questo triennio ha costantemente monitorato I'andamento
societario con attenta e accurata professionalitd e competenza e con questo a tutti i collaboratori
che hanno contribuito al buon risultato complessivo.
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RELAZIONE SULLA GESTIONE

Signori Azionisti,

il Progetto di bilancio al 31 dicembre 2014, che alleghiamo e sottoponiamo alla Vostra approvazione,
chiude con un utile d’esercizio pari ad Euro 504.674; il Patrimonio Netto alla data di bilancio risulta
pari ad Euro 94.458.788.

Per una migliore comprensione del bilancio stesso si forniscono qui di seguito le informazioni
richieste dall’art. 2428 del Codice Civile.

Sezione 1). Situazione della Societa e Andamento della gestione. Attivita svolta
nell’esercizio

Evoluzione del capitale sociale e revisione statutaria

La Societa e stata costituita il 1° giugno 2011 dalla Regione Lombardia; I'art. 3 dello Statuto vigente
prevede quale oggetto sociale:

(a) V'acquisizione delle aree del sito espositivo Expo 2015 dai soggetti privati e pubblici, anche a
mezzo di atti di conferimento;

(b) la messa a disposizione di dette aree alla societd Expo 2015 S.p.A. per gli interventi di
progettazione e realizzazione della manifestazione espositiva, attraverso la costituzione di un diritto
di uso o di superficie o di altro diritto che comunque garantisca le finalita per le quali la messa a
disposizione & realizzata;

(c) il monitoraggio, unitamente alla societd Expo 2015 S.p.A., del processo di infrastrutturazione e
trasformazione dell’area per assicurare la valorizzazione e la riqualificazione dell’area medesima
anche nella fase post-Expo;

(d) il coordinamento, anche attraverso le competenze tecniche dei Soci, del processo di sviluppo del
piano urbanistico dell’area, relativamente alla fase post-Expo, tenendo conto della disciplina
urbanistica e del mix funzionale definito dalla variante urbanistica approvata mediante I’Accordo di
Programma approvato con Decreto del Presidente della Giunta Regionale n.7471 del 4 agosto 2011;
(e) la valorizzazione e la riqualificazione del sito espositivo, privilegiando progetti miranti a realizzare
una piu elevata qualita del contesto sociale, economico e territoriale, anche attraverso la possibile
alienazione, mediante procedura ad evidenza pubblica, del compendio immobiliare di proprieta della
Societa nella fase post-Expo.

Si indica che la Societa potra inoltre occuparsi dell’elaborazione della progettazione urbanistica
dellintervento post-Expo, curando la formazione di un Programma Integrato di Intervento che dovra
essere sottoposto all’approvazione degli organi competenti delle amministrazioni comunali di
Milano e di Rho e delle altre amministrazioni pubbliche competenti.
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Come previsto nel Piano di fattibilita approvato dagli Organi deliberanti dei Soci e dalle Linee guida
sottoscritte tra i Soci medesimi in data 28 febbraio 2012, con Assemblea straordinaria del 15 giugno
2012, la Vostra Societa — allora con Socio unico Regione Lombardia e capitale pari a Euro 2.000.000 -
ha deliberato I'aumento del capitale a titolo oneroso da sottoscriversi in via inscindibile per Euro 92
milioni (in azioni del valore di 1 euro) e da liberarsi in parte in natura e in parte in denaro, essendo
parzialmente riservato per Euro 30.590.000 alla sottoscrizione in denaro della Regione Lombardia e
per la differenza di Euro 61.410.000 ai sottoscrittori delle linee guida: Comune di Milano, Provincia di
Milano, Comune di Rho e Fondazione Fiera Milano. In particolare, 'aumento di capitale & stato
sottoscritto:
v’ quanto a Euro 60.251.000 tramite conferimenti in denaro (Regione Lombardia,
Comune di Milano, Provincia di Milano, Comune di Rho),
v’ quanto a Euro 31.749.000 tramite conferimenti in natura (Comune di Milano,
Fondazione Fiera di Milano, Provincia di Milano).

La delibera, assoggettata alla condizione sospensiva dell’adozione di un testo di Statuto conforme
alle linee guida firmate il 28 febbraio 2012, ha quindi previsto che il capitale sociale venga
sottoscritto come segue:

| Partecipazione
32.590.000

1 Quota %
34,67%

Regione Lombardia

Comune di Milano 32.590.000 34,67%
E. A. Fiera Internazionale di Milano 26.000.000 27,66%
Provincia di Milano 1.880.000 2,00%

Comune di RHO 940.000

1,00%

Con tale delibera I'assemblea ha altresi autorizzato, ai sensi dell’art. 2343-bis del Codice Civile,
I'acquisto di aree nei confronti dei soci Provincia di Milano, Comune di Rho e Fondazione Fiera
Milano.

Successivamente, con Assemblea straordinaria del 3 luglio 2012, la Societa ha adottato il nuovo testo
di Statuto conforme alle linee guida citate e ha conseguentemente accertato I'avveramento della
condizione sospensiva apposta alla precedente delibera del 15 giugno 2012. La stessa Assemblea ha
provveduto anche a nominare il nuovo Consiglio di Amministrazione e il nuovo Collegio Sindacale,
attualmente in carica.

Nei primi mesi del 2014 il capitale & stato infine interamente versato, raggiungendo la vigente
configurazione.

Resta da segnalare che con lettera del 27 gennaio 2015 la Cittd Metropolitana di Milano ha
comunicato di essere subentrata nelle partecipazioni della Provincia di Milano, con il che la
compagine azionaria deve intendersi del pari modificata.

Governance

Le linee guida sottoscritte tra i soci in data 28 febbraio 2012 hanno configurato una governance
caratterizzata dalla previsione che le decisioni del Consiglio di Amministrazione siano assunte con
I'assenso sia del consigliere nominato dal Comune di Milano sia del consigliere nominato dalla
Regione Lombardia. Tale governance assicura il controllo pubblico e congiunto di Arexpo.

Al fine di dare attuazione ai principi generali in materia di governo societario, & poi previsto che
I'Assemblea deliberera su tutte le materie di propria competenza con la maggioranza qualificata del
67% del capitale votante.
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In relazione alle delibere assembleari concernenti il rilascio al Consiglio di Amministrazione
dell’autorizzazione per:
(1) approvazione e la successiva presentazione agli organi competenti delle amministrazioni
comunali di Milano e di Rho del Programma Integrato di Intervento che il Consiglio dovesse
eventualmente decidere di redigere;
(2) 'approvazione della convenzione tra la Societd e Expo 2015 S.p.A. per la messa a
disposizione delle aree, limitatamente a quegli aspetti che riguardano le parti inerenti i
servizi ed infrastrutture a disposizione del polo fieristico di Rho-Pero e del loro
mantenimento in via transitoria e definitiva;
(3) I'approvazione e i successivi aggiornamenti e/o modificazioni dei piani economico-
finanziari (business plan) di sviluppo della Societa relativi alla fase post-Expo 2015;
(4) 'approvazione degli atti delle procedure ad evidenza pubblica che fossero indette dalla
Societa per la cessione delle aree di sua proprieta al termine dell’Expo 2015;
(5) la sottoscrizione di convenzioni con le strutture operative dei soci della Societa
(comprese le societa o enti dagli stessi controllati),
(6) le modifiche alle principali disposizioni dello Statuto che regolano la governance della
Societa, nonché 'aumento di capitale sociale (fatta eccezione per i casi di cui agli artt. 2446 o
2447 del Codice Civile),
e previsto che siano approvate con la maggioranza qualificata del 75% del capitale votante.

Procedura di finanziamento

Nel mese di ottobre 2011, la Regione Lombardia aveva autorizzato la societa finanziaria da essa
controllata al 100%, Finlombarda S.p.A., a concedere un prestito a titolo di anticipazione finanziaria a
favore della societa Arexpo S.p.A. per un importo massimo di 80 milioni di euro.

Il contratto era stato sottoscritto in data 8 novembre 2011.

La Regione Lombardia, in attesa del perfezionamento dell'ingresso dei nuovi Soci, aveva pil volte
autorizzato il rinnovo dell’anticipazione finanziaria, fino al 30 giugno 2013.

Nel mese di novembre 2012 Arexpo aveva avviato la procedura di gara per la selezione degli Istituti
Finanziatori con i quali sottoscrivere un contratto di finanziamento a fronte del rilascio di apposita
garanzia ipotecaria di primo grado sulle aree e di apposita lettera di patronage da parte dei Soci; nel
complesso il finanziamento da attivare risultava pari a ca. 160 milioni di Euro. Lo stesso era stato
articolato in:

* una linea di credito per cassa, cd. Linea A, impegnata per 87 milioni di Euro, necessaria a
rimborsare il prestito ponte rilasciato da Finlombarda e garantire il pagamento degli
interessi e delle commissioni.

* una linea di credito per cassa, a copertura dell'IVA corrisposta, Linea IVA o Linea B, per 26,5
milioni di Euro;

* una linea di firma (Linea C) pari a 46,5 milioni di Euro, a garanzia del debito contratto con
la Fondazione Fiera di Milano, secondo quanto previsto negli atti di compravendita
sottoscritti.

In data 30 aprile 2013 era stato quindi stipulato I'atto a rogito Notaio Calafiori di Milano, da AREXPO
S.p.A. e da INTESA SANPAOLO S.P.A. in proprio e quale mandataria del Raggruppamento
Temporaneo di Concorrenti costituito con BANCA POPOLARE DI SONDRIO S.C.p.A., VENETO BANCA
S.C.p.A., CREDITO BERGAMASCO S.P.A., BANCA POPOLARE DI MILANO S.C.a.R.L e Banca IMI S.p.A.
(quale Banca Agente).
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Il contratto di finanziamento prevede I'applicazione delle seguenti condizioni:

* Linea A (base): offerto tasso Euribor 6 mesi + 540 bp (ribasso di 10 bp rispetto ai 550 bp
posti a base gara);

*  Linea B (IVA): offerto tasso Euribor 6 mesi + 450 bp (nessun ribasso rispetto al base gara);

* Linea C (commissione di garanzia sulla linea per firma a favore di FFM): offerta pari a 1,5%
(nessun ribasso rispetto al base gara);

*  Commissione up-front applicabile alle 3 linee di cui sopra: offerta pari a 1% (nessun ribasso
rispetto al base gara);

¢ Commissione di mancato utilizzo sulle linee A e B (Base e IVA): offerta pari a 1,5% (nessun
ribasso rispetto al base gara);

* Tasso creditore sulle giacenze di conto corrente; offerto tasso Euribor 1 mese + 20 bp
(nessun rialzo rispetto al base gara).

A seguito dell’esito negativo della gara per I'assegnazione delle aree (vedi infra), la societa si &
trovata al 31 dicembre 2014 nella condizione di non aver rispettato gli impegni assunti con la firma
del contratto di finanziamento relativamente al timetable concordato, che prevedeva che
I'assegnazione delle aree fosse definita con preliminare stipulato entro il 31 dicembre 2014.

Gli istituti finanziatori hanno preso atto del mancato rispetto degli impegni assunti e hanno
comunicato in data 25 febbraio 2015 la concessione di una sospensiva temporale degli effetti
negativi previsti in contratto; hanno precisato tuttavia che la sospensione non potra che:

(a) essere limitata unicamente con riferimento ai pagamenti necessari per la salvaguardia della
continuita operativa della Societa (ferma quindi restando la non possibilita di effettuare ulteriori
utilizzi a valere sulle Linee di Credito), e

(b) essere subordinata a, inter alia:

(i) presentazione di una stima aggiornata del valore delle aree;

(ii) conferma delle lettere di patronage da parte dei Soci, in testo di gradimento delle Banche
Finanziatrici;

(iii) adempimento da parte della Societa di tutte le previsioni del Contratto di Finanziamento (diverse
dall’obbligo di stipula del preliminare di cessione delle aree con il soggetto attuatore entro il 31
dicembre 2014 e di individuazione del soggetto attuatore entro il 30 novembre 2014) e degli altri
Documenti Finanziari, ivi inclusi (senza pretesa di esaustivita) tutti gli obblighi informativi e i
covenant finanziari ivi previsti;

(iv) costante aggiornamento con riferimento a eventuali manifestazioni di interesse giunte da terzi;
(v) esplicito impegno a presentare un dettagliato ed esaustivo piano di fattibilita entro e non oltre il
31 maggio 2015.

In ogni caso, i covenant contabili previsti contrattualmente (debt / equity < 1,80, LTV (Loan to Value)
<55% e LTC (Loan to Cost) < 75%) risultano rispettati al 31 dicembre 2014.

Acquisizione aree del sito Expo 2015

Nel corso dell’esercizio 2014 la Societa ha proseguito I'attivita di acquisizione delle aree da terzi
avviando I'operazione di acquisizione di diritti volumetrici da parte del Comune di Rho della cd Vasca
Volano. L’Agenzia delle Entrate, con atto del 7 luglio 2014 (prot. 2074), aveva stabilito che il valore
dei diritti edificatori generati dall’area in trattazione per effetto delle norme urbanistiche vigenti & di
Euro 2.635.000,00, oltre IVA. L’atto notarile di acquisto & stato poi definitivamente stipulato il 26
marzo 2015.
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Arexpo ha versato un acconto di 500.000 euro in data 30 dicembre 2014, in sede di stipula dell’atto
ha versato una ulteriore quota di 1.050.000 euro e si & impegnata a versare la residua quota di
1.664.700 entro il 30 novembre 2015.

Stipula Accordo quadro e Costituzione del diritto di superficie a favore di Expo 2015 S.p.A.

Al fine di adempiere ad uno dei propri scopi statutari, relativo alla messa a disposizione a favore
della societa Expo 2015 S.p.A. delle aree destinate alla Esposizione Universale per la progettazione e
la realizzazione degli interventi di trasformazione urbana in vista della Manifestazione Universale, in
data 2 agosto 2012 la societa Expo 2015 S.p.A. e Arexpo S.p.A. hanno sottoscritto I’Accordo Quadro,
avente ad oggetto I'impegno in capo ad Arexpo di costituire il diritto di superficie sulle aree
ricomprese nel perimetro dell’Accordo di Programma Expo 2015 delle quali ha acquisito la proprieta
od era in procinto di acquisirla. L'individuazione di dette aree & oggetto di specifica planimetria
allegata all’Accordo Quadro per complessivi 977.258 mq.

Il testo dell’Accordo Quadro & stato approvato in data 31 luglio 2012 dal Collegio di Vigilanza
dell’Accordo di Programma. Di seguito, vengono per chiarezza nuovamente riassunti gli elementi
essenziali dell’Accordo Quadro, gia illustrati nei precedenti bilanci:

1). Cascina Triulza. Per la Cascina, gia di proprieta di Arexpo, come da comunicazioni intercorse tra il
Comune di Milano ed Expo 2015, si & prevista la consegna ad Expo 2015 in regime di comodato
d’uso, con facolta del comodatario (Expo 2015) di eseguire i lavori di ristrutturazione necessari per
rendere il bene idoneo all’'uso di Expo 2015. Anche questo bene sard restituito ad Arexpo
unitamente alle aree interessate dal diritto di superficie.

2). Corrispettivo del diritto di superficie. Si & definito un importo a titolo di compartecipazione ai
costi e agli oneri che Arexpo ha sostenuto e dovra sostenere sino alla scadenza del periodo di durata
del diritto di superficie. Nel’ambito dell’Accordo, il corrispettivo & fissato in un canone annuo pari a
Euro 400.000,00, oltre IVA come per legge. Si precisa che tale importo verra corrisposto ad avvenuta
costituzione del diritto di superficie su tutte le aree oggetto dello stesso. Nelle more del
perfezionamento dei singoli Atti Definitivi, si prevede che, nell’ipotesi di stipula dell’Atto Definitivo in
diversi e frazionati rogiti notarili di costituzione del diritto di superficie stesso, il corrispettivo verra
determinato forfettariamente per ciascuno Atto Definitivo in Euro 0,4093 mgq/anno.

3). Obbligazioni connesse alla restituzione delle aree concesse in diritto di superficie:

3a). Obbligazioni in capo ad Expo 2015. Nell’ambito dell’Accordo Quadro si prevede I'impegno di
Expo 2015 in ordine alla restituzione delle aree alla scadenza del diritto di superficie:

- con riguardo alla parte di aree interessate da opere temporanee, le stesse verranno
restituite nello stato di fatto in cui si troveranno al termine dell’evento, previa demolizione
dei padiglioni oggetto di specifico contratto di Expo 2015 con ciascuno Stato partecipante. In
caso di mancata effettuazione da parte dei Paesi delle demolizioni di propria competenza nei
tempi sopra indicati, su richiesta di una delle Parti si provvedera alla nomina di un
consulente terzo, sin da ora identificato nel Presidente pro tempore dell’Ordine degli
Ingegneri della Provincia di Milano, il quale nei successivi 30 giorni dovra fornire una
relazione di stima degli oneri di demolizione, che verranno riconosciuti da Expo 2015 ad
Arexpo.
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- con riguardo alle aree interessate da opere permanenti, le stesse verranno riconsegnate
nello stato di fatto e diritto conseguente alla realizzazione di dette opere.

Si prevede inoltre che Expo 2015 dovra condividere con Arexpo la realizzazione di impianti di rete o,
in generale, di sottoservizi, rispetto ai quali si prevede la permanenza nel sito oltre il periodo di
scadenza del diritto di superficie.
Rispetto alle aree che Expo 2015 S.p.A. ha acquisito o acquisira in forza di procedure espropriative
e/o ne diventera titolare in forza di atti di cessione e/o convenzioni con gli aventi titolo, Expo 2015
S.p.A. si obbliga a trasferirle in proprieta o in piena proprieta e/o disponibilitd ad Arexpo, che si
obbliga ad acquistarle, entro il termine di scadenza del diritto di superficie, con un corrispettivo pari
allindennita corrisposta da Expo 2015 S.p.A. per I'acquisizione di detti beni.

3b). Obbligazioni in capo ad Arexpo. Nell’ambito dell’Accordo, si prevede la corresponsione a favore
di Expo 2015 di un importo pari a 75 milioni di Euro, oltre IVA come per legge, a titolo di rimborso
forfettario quale aumento di valore delle aree a seguito della complessiva urbanizzazione del sito,
coerentemente con quanto previsto nel Piano di fattibilita approvato dai Soci e con le valutazioni
svolte dall’Agenzia del Territorio e dal Collegio dei Periti nominati dal Tribunale. Tale importo
verrebbe erogato con le seguenti modalita:
= 50 milioni di Euro da parte di Arexpo entro il 31 dicembre 2016;
= 25 milioni di Euro (a saldo) da parte del Soggetto Attuatore dell’approvando Programma
Integrato di Intervento (“P.1.1.”) previsto nell’Accordo di Programma per la Fase post-Expo.
Al riguardo Arexpo si impegna ad obbligare contrattualmente il proprio avente causa,
acquirente delle aree, a corrispondere tale importo ad Expo 2015, inserendo nella
documentazione di gara per la ricerca del soggetto acquirente delle aree ed attuatore, quale
condizione di partecipazione, I'obbligo di corrispondere detta somma a favore di Expo 2015
nel rispetto della tempistica prevista nell’Accordo.

4). Durata del diritto di superficie. La scadenza del diritto di superficie & fissata a 8 mesi dal termine
dell’evento espositivo, ovvero al 30 giugno 2016; entro tale scadenza dovranno pertanto essere
demoliti i padiglioni dei Paesi. A partire dal 1° novembre 2015, Expo 2015 consentira I'accesso ai
soggetti indicati da Arexpo per I'avvio delle demolizioni di propria competenza. Si stima, sulla base
del Masterplan aggiornato — come risultante ad Arexpo e riportato nel Piano di fattibilita (figura 3) —
che dovranno essere demolite da Arexpo/Soggetto attuatore del Pll, al netto dei padiglioni degli Stati
partecipanti, volumetrie per ca. 1,1 milioni di mc per i padiglioni temporanei e regionali, strutture di
servizio, expo center, padiglioni cluster, a meno di eventuali rifunzionalizzazioni.

5). Situazione ambientale. Quanto alla ripartizione degli oneri connessi agli interventi di bonifica, si &
convenuto che gli eventi inquinanti la cui causa sia antecedente alle date di consegna delle aree da
parte di Arexpo ad Expo 2015 saranno riferibili ad Arexpo, che mantiene il diritto di rivalersi, in tutto
o in parte, nei confronti dei precedenti proprietari; al riguardo, Arexpo si impegna a rimborsare i
costi sostenuti da Expo 2015 per la bonifica dei terreni entro 30 giorni dalla richiesta, sulla base dei
SAL sostenuti, nei limiti degli importi di cui all'Allegato tecnico all’Accordo Quadro nel quale sono
individuati i punti di contaminazione e i relativi oneri per la realizzazione degli interventi di bonifica
(stimati in complessivi 6 milioni di Euro). Eventuali eccedenze rispetto ai valori di stima indicati nel
documento allegato formeranno oggetto di valutazione in contraddittorio tra le parti; gli eventi
inquinanti la cui causa sia successiva alle date di consegna delle aree da parte di Arexpo ad Expo
2015 saranno riferibili ad Expo 2015

6). Tavolo di monitoraggio di cui all’art. 11.3 dell’AdP. Ai fini del coordinamento fra le attivita delle
due Societa, come richiesto dall'art. 11.1 dell’Accordo di Programma in funzione della
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“consequenzialita fra le fasi Expo e post Expo e della loro correlazione logica e funzionale” ciascuna
delle due Societa designera due propri funzionari, che andranno a costituire il Tavolo di
monitoraggio di cui all’articolo 11.3 dell’Accordo di Programma, con il compito di garantire il
raccordo tra la societa Expo 2015 S.p.A. e la societa Arexpo 2015 S.p.A. e di agevolare la mutua
conoscenza e il monitoraggio del processo di infrastrutturazione e trasformazione dell’area, ivi
comprese le attivita di progettazione inerenti le operazioni di bonifica. Il Tavolo di Monitoraggio si
riunira almeno una volta al mese, redigendo un verbale delle sedute che verra trasmesso al Consiglio
di Amministrazione delle rispettive Societa.

Contestualmente e successivamente alla sottoscrizione dell’lAccordo Quadro la Societa ha
provveduto alla sottoscrizione degli opportuni atti di costituzione del diritto di superficie.

Alla data del 31 dicembre 2014, Arexpo & proprietaria di 963.206 mq a cui si devono aggiungere
4005 mq derivanti dagli espropri Edilstefila sas e RFI effettuati direttamente da Expo 2015 (si tratta
del 98,97% delle aree di cui al’Accordo Quadro). Restano da definire gli accordi con il Comune di
Milano/ANAS (14.052 mq). Sono stati acquisiti, come meglio illustrato piu sopra, i diritti volumetrici
della c.d. Vasca Volano di proprieta del Comune di Rho.

In considerazione della mutata impostazione complessiva del progetto EXPO 2015 restano
confermati una serie di elementi differenziali che suggeriscono una riconsiderazione del citato
Accordo Quadro.

Occorre infatti preliminarmente ricordare che la fase Expo e la fase Post-Expo hanno costituito I'asse
portante dell’Accordo di Programma (AdP) che ha assunto il ruolo di presupposto normativo e
contrattuale dei successivi accordi ed atti tra Expo 2015 S.p.A. ed Arexpo S.p.A..

La stretta correlazione tra le due Fasi ha trovato nell’AdP puntuale regolamentazione creandosi a
carico ed a favore delle due societa diritti ed obbligazioni assunte sul piano collettivo dell’AdP ma
strettamente collegate e tali da generare impegni sinallagmatici: (i) quelli di Expo 2015 in relazione
alle Opere di allestimento del sito di cui al DPCM Expo; (ii) quelli di Arexpo con riferimento alla
concessione delle aree incluse nell’AdP in diritto di superficie per l'allestimento del sito e lo
svolgimento dell’evento, con I'onere di compartecipare ai costi per la realizzazione delle opere Expo
e per linfrastrutturazione del sito Expo; (iii) quelli a carico di entrambe le parti relativi al
coordinamento progettuale ed al monitoraggio del processo di infrastrutturazione e trasformazione
del sito.

Il mutamento del contesto di riferimento nella fase Expo e delle opere permanenti da realizzarsi sul
sito genera inevitabilmente una alterazione dell’equilibrio contrattuale assunto tra le parti negli atti
sopra richiamati che dovra essere ripristinato attraverso la necessaria modificazione dell’Accordo
Quadro.

In particolare, non si possono non rilevare gli elementi indicati di seguito.

Ai sensi delle previsioni dell’AdP la societa Expo 2015 S.p.A. ha il compito di realizzare le opere
essenziali di preparazione e costruzione del sito espositivo, quelle riguardanti la ricettivita e quelle di
natura tecnologica dell’Esposizione Universale come indicate nell’allegato 1 del D.P.C.M. 22 ottobre
2008, nonché nelle successive modifiche ed integrazioni di cui al predetto Decreto.

Il confronto tra le opere contemplate nell’Allegato E del richiamato AdP, poi confluite nel D.P.C.M.
2013, e il quadro economico aggiornato al 2014, evidenzia una riduzione considerevole e importante
degli investimenti sull'infrastrutturazione dell’area rispetto a quelli previsti nell’ordine delle
centinaia di milioni.
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Confrontando poi il valore degli edifici permanenti, si pud notare anche in questo caso un robusto e
altrettanto significativo contenimento degli investimenti previsti dello stesso ordine di grandezza.

Si deve inoltre rilevare come molte delle opere permanenti necessitino di oneri di
“rifunzionalizzazione”, a suo tempo non previsti di valore significativo.

Risulta inoltre che, per acquisire la proprieta di una parte delle infrastrutturazioni tecnologiche del
sito, sara necessario riconoscere un prezzo di riscatto che potrebbe essere di rilievo.

Non & da tralasciare che la variante urbanistica relativa al post EXPO prevede una dotazione di aree
ed attrezzature pubbliche o di interesse pubblico e generale pari ad almeno 43 ettari, con
destinazione a Parco tematico, la cui realizzazione rappresenta certamente un intervento
importante.

Tutti gli elementi sopra richiamati, ove fossero confermati, evidenzierebbero, ai fini di un
mantenimento degli equilibri economici dell’'accordo stesso, I'opportunita di una revisione
dell’Accordo Quadro stipulato nel 2012 con Expo 2015 Spa, finalizzata ad una riconsiderazione dei
contributi indicati al punto 3 b) che precede.

In relazione agli addebiti previsti al punto 5) Situazione ambientale, si segnala che 'ammontare
complessivo degli oneri di bonifica sostenuti da Expo 2015 risulta entro il limite di 6 milioni di Euro
previsto dall’Accordo quadro.

~ Occorre tuttavia rilevare come alcuni degli oneri che sono stati sostenuti da Expo 2015 e che
devono essere riaddebitati ad Arexpo, sono superiori ai cap previsti negli specifici contratti di
compravendita delle aree a suo tempo da quest’ultima stipulati, cap che erano stati determinati sulla
base delle indicazioni tecniche fornite da Metropolitana Milanese, braccio operativo di Expo 2015,
tra I'altro, sul tema bonifiche.

A fronte dell'eventualita che Arexpo, nel rivalersi di detti costi di bonifica nei confronti dei
proprietari originari, non dovesse riuscire a recuperare in tutto o in parte detti costi, si & ritenuto
opportuno, in via prudenziale, confermare anche in questo esercizio lo stanziamento di un fondo
rischi di euro 1.350.000, determinato sulla base delle eccedenze rispetto ai cap, che consenta, se del
caso, di coprire le eccedenze medesime, sempre che le stesse non siano successivamente valutate
ad incremento del valore delle aree.

Nel corso del 2014 la societa ha piu volte provato ad avviare contatti con Expo 2015 al fine di aprire
gli opportuni tavoli di discussione finalizzati ad analizzare e risolvere i problemi sopra richiamati.
Purtroppo, a fronte della richieste formali avanzate da Arexpo, registriamo che risposte concrete da
Expo 2015 Spa non sono giunte. In considerazione della conseguente mancanza di elementi di novita
sul tema in analisi, la societa ha ritenuto di non modificare le decisioni assunte nel precedente
bilancio.

Come nel precedente esercizio, per quanto riguarda gli oneri connessi sia al tema dei rapporti con
Expo 2015 sia al tema dei riporti delle terre, gli amministratori continuano a ritenere che i predetti
oneri vengano in sostanza compensati dal combinato effetto:

- della riconsiderazione del contributo dovuto ad Expo 2015 in virtu dei cambiamenti al progetto
sopra evidenziati;
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- della facolta del soggetto attuatore dello sviluppo dell’area di poter cedere in tutto o in parte le
opere permanenti a scomputo degli oneri di urbanizzazione tabellari previsti nella perizia quale
decisione che tuttavia rimane in capo alle amministrazioni comunali di Milano e di Rho;

- del valore delle opere permanenti presenti sul sito al termine dell’evento, ad oggi non considerate
dalle perizie rese dall’ Agenzia delle Entrate.

Ovviamente la Societa si riserva il continuo monitoraggio della situazione, pronta ad aggiornare le
valutazioni di bilancio qualora se ne ravvisi la necessita.

Gli amministratori ritengono che la valutazione svolta sia ragionevole allo stato delle conoscenze
disponibili e delle decisioni ad oggi assunte.

Occorre in aggiunta segnalare che, oltre a quanto richiamato in relazione all’accordo quadro Expo
Arexpo, € ancora in corso la valutazione in merito all’applicazione del provvedimento commissariale
dell’Agosto 2013 in relazione alla tematica dei riporti in classe B, con previsione di imputazione di tali
costi in capo ad Expo 2015.

Tale problematica & inerente le aree del comparto Ovest tra la Cascina Triulza e I'accesso ovest,
ovvero l'area di atterraggio delle volumetrie sulla base del Masterplan, e richiedera I'avvio di un
procedimento di bonifica che tra elaborazione, approvazione e realizzazione potra comportare un
tempo da 1 a 2 anni, con conseguente impatto sui tempi di attuazione e di realizzazione del progetto
nella fase post-Expo.

Aggiornamento perizia di valutazione delle aree —Sensitivity test

Si segnala che la societa ha provveduto a chiedere all’Agenzia delle Entrate un aggiornamento della
perizia di valutazione delle aree di proprieta al fine di avere la conferma dei valori iscritti a bilancio

La societa ha infatti ritenuto che nell’esercizio 2014 si siano presentati indicatori che consigliano
valutazioni prudenziali del valore delle aree.

Il risultato negativo della gara & certamente I'indicatore principale anche di una possibile riduzione di
valore.

L’Agenzia delle Entrate aveva rilasciato nel luglio 2014 una perizia finalizzata a determinare il valore
a base d’asta della gara di cessione. A seguito della citata richiesta di aggiornamento avanzata dalla
societa, richiesta di aggiornamento fondata sulla situazione giuridica e urbanistica in essere dell’area,
I’Agenzia, con lettera del 5 giugno 2015 ha comunicato di ritenere ancora valida la perizia del luglio
2014, ancorché la gara sia andata deserta, confermando i valori di mercato nella stessa indicati. La
valutazione si & quindi fondata, né avrebbe potuto essere altrimenti, sulla vigente situazione
urbanistica dell’area; infatti, se & vero che la societa sta esplorando percorsi alternativi anche con
cambiamenti di mix funzionale, & anche vero che al momento non sono intervenuti decisioni o fatti
che possano escludere I'attuazione del percorso precedentemente ipotizzato (pur con tempi diversi
e pil lunghi) di cessione delle aree ad uno sviluppatore.

Nonostante il fatto che gli Amministratori considerino corretto esprimere le valutazioni del bilancio
al 31 dicembre 2014 in una logica di continuita rispetto al precedente bilancio, non si pud non
rilevare che ad oggi il progetto del post Expo € ancora in una fase emergente da definire. Il Consiglio
di Amministrazione ha quindi inteso valutare autonomamente i possibili effetti sul valore delle aree
di un cambio di mix funzionale, creando un modello di attualizzazione dei flussi attesi, coerente con
quanto certificato dall’Agenzia delle Entrate, ed effettuando una conseguente analisi di sensitivita.

I presupposti dell’analisi di sensitivita sono fondati sui valori determinati dall’Agenzia delle Entrate
nella perizia rilasciata nel luglio 2014 per la determinazione del valore da porre a base d’asta,
modificando, da un lato, il mix funzionale attualmente previsto sulla base di quanto potrebbe
ragionevolmente emergere dalle ipotesi di sviluppo dell’area che si stanno delineando, anche grazie
ai contributi e alle proposte dei diversi soggetti interessati all’utilizzo e, dall’altro, modificando il
tasso di interesse utilizzato per I'attualizzazione dei flussi.
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L'analisi di sensitivita svolta, descritta nei dettagli tecnici in nota integrativa, porta gli
Amministratori, pur con tutte le limitazioni indicate, a confermare il valore delle aree iscritto in
bilancio.

Gara per la cessione delle aree e ipotesi di varianti progettuali

La Societa nel corso del 2014 ha lavorato alla predisposizione del bando per la valorizzazione del sito
Post Expo.

L’Assemblea della societa, in data 14 luglio 2014, ha approvato entrambi i documenti della
procedura ad evidenza pubblica, e cioé il Bando di gara per I'alienazione dell’area del sito Expo 2015,
successivamente alla conclusione dell’Esposizione Universale, e il relativo schema di contratto
preliminare per I'alienazione di detta area.

L’Agenzia delle Entrate con atto del 22 luglio 2014 (prot.85992) ha poi successivamente determinato
il valore delle aree in euro 315.426.000,00=, valore che il Consiglio ha ritenuto corretto inserire nella
base d’asta in bando, in aderenza al mandato e alle indicazioni ricevuti dall’Assemblea.

In data 8 agosto 2015 é stato poi pubblicato il bando che aveva come oggetto dell’alienazione I'area
di proprieta di Arexpo, nonché i diritti edificatori generati da tutte le aree incluse nel perimetro
dell’Accordo di Programma Expo, ivi comprese la Vasca Volano, la Cascina Triulza e il Palazzo ltalia,
che invece non erano oggetto di cessione.

Alla scadenza del 15 novembre 2014 la societa ha dovuto prendere atto che la gara era andata
deserta e ha immediatamente avviato la discussione con i soci per la predisposizione di un piano
alternativo sostenibile.

Nel corso dell’Assemblea del 15 dicembre 2014 il Consiglio di Amministrazione ha individuato un
nuovo percorso finalizzato alla revisione del disegno iniziale a favore di uno sviluppo per fasi e con
una forte regia pubblica nell’accompagnare e supportare la trasformazione di un’area grande e
complessa attraverso l'individuazione di un advisor terzo, reputato e di rilievo che sviluppi le
seguenti attivita:

1. verifica delle reali condizioni di valorizzazione della legacy immateriale di Expo con riferimento ai
temi della esposizione universale, agli attori e alle attivita che parteciperanno all’evento e a quelli
che potranno radicarsi in futuro

2. individuazione dei driver economici e territoriali (funzioni e soggetti) che possono far decollare il
riuso del sito e caratterizzarne le vocazioni specifiche future

3. valutazione e prefigurazione degli scenari (urbanistici, economici, tecnologici e territoriali)
conseguenti e della loro sostenibilita

4. Individuazione del percorso da intraprendere, delle fasi di sviluppo ipotizzabili, degli strumenti e
dei soggetti necessari per sostenere il processo di riuso dell’area anche guardando alla fase di fast-
post (con possibile riuso transitorio di padiglioni esistenti di particolare pregio ritenuti
eventualmente compatibili).

E’ appena il caso di sottolineare come la declinazione del nuovo rappresenti allo stato attuale
un’ipotesi di lavoro alternativa, che non & ancora stata compiutamente definita, mentre I'attuale
Masterplan & stato considerato, in continuita con i precedenti esercizi, il riferimento per lo
svolgimento di tutte le stime valutative delle aree di proprieta.

Manifestazione MIPIM

Arexpo si & presenta agli operatori immobiliari internazionali al MIPIM 2014 (Cannes, 11-14 marzo
2014), prestigiosa fiera mondiale del settore. Arexpo ha illustrato il piano che rappresenta una sfida
per I'area metropolitana milanese, rivolgendosi a quegli investitori immobiliari internazionali che
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credono nello sviluppo di un progetto infrastrutturale urbano situato in una delle aree mondiali piu
dinamiche.

Manifestazione EIRE Milano 2014 - Manifestazione EXPO REAL Monaco 2014

E’ opportuno ricordare anche la partecipazione alla manifestazione in riferimento che si & svolta a
FieraMilanoCity dal 24 al 26 giugno 2014 nonché a quella tenutasi a Monaco di Baviera dal 6 all’'8
ottobre 2014.

Progetto Fast Post Expo

La societa ha avviato un progetto denominato “Fast Post” che rappresenta uno scenario di breve-
medio periodo per la messa in valore dell’area che permetta la continuita d’uso e la gestione
temporanea di aree e manufatti, garantendo nell'immediato post Evento, una riapertura dell’area,
una gestione adeguata e una progressiva valorizzazione delle infrastrutture e delle attivita presenti.
Questo consentirebbe di mantenere un continuo interesse, un costante flusso di attenzione e di
attivita sull’area, senza lasciare che il progetto per il post Expo rischi di essere avviato con una lunga
cantierizzazione che potrebbe sottrarre per anni dalla vita urbana un ambito cosi esteso e nevralgico
per le relazioni dei territori del Nord Ovest metropolitano.

Se, infatti, il Masterplan Post Expo disciplina la riqualificazione e lo sviluppo dell’area oltre il 2015 e
rappresenta lo scenario guida per la realizzazione del Parco Pluritematico, in un orizzonte di medio-
lungo termine, si evidenzia la necessita di sviluppare una strategia di gestione e sviluppo dell’area
come una occasione di mettere a sistema i valori ereditati dall’Evento e traghettarli verso il destino
futuro dell’area che si compira nei prossimi 10/15 anni.
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Andamento e Risultato Economico, Patrimoniale e Finanziario della Gestione

Il risultato dell’esercizio & coerente con la fase di vita della Societa, in linea con I'oggetto sociale,
come indicata nel Piano di fattibilita dell’operazione condiviso dai soggetti interessati. La
valorizzazione delle aree del sito Expo e il recupero degli investimenti effettuati e degli oneri
gestionali sostenuti avra luogo solo in una fase successiva all’evento Expo 2015, tramite I'alienazione
e lo sviluppo del compendio immobiliare (si veda al riguardo I'oggetto sociale).

L'utile dell’esercizio, che ammonta ad Euro 504.674, ¢ attribuibile quasi esclusivamente alle imposte
anticipate emerse per via della detassazione derivante dall’Aiuto alla Crescita Economica (ACE).

Di seguito viene presentato lo stato patrimoniale della Societa riclassificato secondo una logica
finanziaria:

L

B1/12/20100 S [ e1/12/2013 0

Crediti verso soci - 0,0% 10691  43%
Immobilizzazioni immateriali 31 0,0% 52  0,0%
Attivo fisso 31 0,0% 10.743  4,3%
Liquidita differite 228.153 94,7% 220.676  87,9%
Liquidita immediate 12.615 52% 19.776  7,9%
Capitale investito 240.799 100,0% 251,195 100,0%
Capitale sociale 94.000 39,0% 94.000 374%
Riserva legale 24 0,0%

Utili (Perdite) portati a nuovo (70) 0,0% (528) -0,2%
Utile dell'esercizio 505 0,2% 482  02%
Patrimonio netto 94.459 39,2% 93.954  374%
Passivita consolidate 138.500 57,5% 138.500 55,1%
Passivita correnti 7.840 3,3% 18.741  7,5%
Capitale di finanziamento 240.799 100,0% 251.195 100,0%

L’Attivo fisso, pari a 31 migliaia di Euro, € composto dai costi di impianto e ampliamento. La
riduzione rispetto al precedente esercizio € dovuta all'azzeramento dei crediti verso soci per
versamenti ancora dovuti, saldati nel corso del 2014.

Le Liquidita differite sono essenzialmente composte da:
= 200,1 milioni di Euro per rimanenze costituite dalle aree e dai fabbricati acquisiti nel corso
dei precedenti esercizi; in tale valore sono compresi i costi diretti e indiretti di acquisizione
degli immobili, gli incrementi dell’anno sono riferiti agli oneri finanziari specifici per
I'operazione immobiliare capitalizzati per circa 6,5 milioni di Euro e alle consulenze tecniche
connesse alle attivita di acquisizione per 0,9 milioni di Euro; & opportuno ricordare che la
Societa ha provveduto a richiedere apposita verifica della congruita dei valori delle aree
all’Agenzia delle Entrate che in data 5 giugno 2015 ha confermato i valori di mercato attesi;
= 0,8 milioni di Euro per crediti verso clienti costituiti dal corrispettivo fatturato a Expo 2015
S.p.A. per la cessione del diritto di superficie;
= 25,6 milioni di Euro per crediti verso I'erario; si tratta del credito IVA derivante dalle
acquisizioni effettuate nel corso degli esercizi 2011 / 2014, di imposte anticipate per le
differenze temporanee emerse nel calcolo del carico fiscale 2012 / 2014 (1,4 milioni) e di
crediti per imposte dirette (IRES e IRAP) per 0,2 milioni.
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= 0,5 milioni di euro per anticipi a fornitori corrisposti al Comune di Rho per I'acquisto dei
diritti volumetrici della c.d. vasca volano, il cui atto € stato stipulato nei primi mesi del 2015.

= 1,1 milioni di Euro per i risconti attivi delle quote degli oneri finanziari sostenuti nel corso
dell’esercizio ma di competenza di esercizi successivi.

Le Liquidita immediate, pari ad Euro 12,6 milioni, sono essenzialmente composte da:
= 12,6 milioni di Euro per disponibilita liquide, depositate presso la sede di Roma della Banca
Intesa San Paolo, derivanti dai versamenti del capitale sociale da parte dei soci e
dall’'operazione di finanziamento bancario ottenuto al fine di consentire I'attuazione del piano
strategico di sviluppo del progetto complessivo Expo, in corso di realizzazione;

Il Patrimonio Netto, pari ad Euro 94,5 milioni, & sostanzialmente composto da:
= 94 milioni di Euro di capitale sociale, interamente sottoscritto;
= 0,5 milioni di Euro dovuti all’utile di esercizio.

Le Passivita Consolidate sono pari ad Euro 138,5 milioni e sono composte da:
= 46,5 milioni di Euro per debiti che dovranno essere pagati alla Fondazione Fiera in relazione
all'acquisto delle aree, entro il 30 giugno 2017,
= 92 milioni di Euro per finanziamenti a medio lungo termine nei confronti degli istituti
bancari.

Le Passivita Correnti, pari ad Euro 7,8 milioni, sono essenzialmente composte da:
= (0,7 milioni di Euro per debiti verso fornitori derivanti da spese inerenti alla gestione ed agli
investimenti;
= 5,0 milioni di Euro per debiti a breve verso i cedenti le aree:
o 3,2 milioni di Euro verso la Fondazione Fiera;
o 1,5 milioni di Euro verso il Comune di Rho;
o 0,3 milioni di Euro verso altri soggetti (trattasi di trattenute a garanzia delle
spese per bonifiche ambientali).
= 0,2 milioni di Euro per altri debiti;
= 1,3 milioni di Euro per oneri relativi alle bonifiche delle aree da riconoscere ad Expo 2015;
= 0,6 milioni di Euro per risconti passivi, inerenti gli importi rinviati ad esercizi futuri relativi alle
cessioni del diritto di superficie nei confronti di Expo, avvenute rispettivamente nel corso degli
esercizi 2012 e 2013, e ratei passivi.
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Di seguito viene riportato il conto economico riclassificato.

€/000

31/12/2014 : [ 31/12/2013

Variazioni delle rimanenze 7.318 94,6% 9.579 79,4%
Altri ricavi 414 5,4% 2.485 20,6%
Valore della produzione operativa 7.732 100,0% 12.064 100,0%
Costi esterni operativi 1.239 16,0% 3.822 31,7%
Valore aggiunto 6.493 84,0% 8.242 68,3%
Costo del personale ] 0 0,0% 0 0,0%
Margine operativo lordo (MOL) 6.493 84,0% 8.242 68,3%
Ammortamenti e accantonamenti 20 0,3% 1.370 11,4%
Risultato operativo 6.473 83,7% 6.872 57,0%
Risultato area finanziaria (escl. oneri finanziari) 105 1,4% 72 0,6%
EBIT normalizzato 6.578 85,1% 6.944 57,6%
Risultato dell'area straordinaria 0 0,0% (92) -0,8%
EBIT integrale 6.578 85,1% 6.852 56,8%
Oneri finanziari 6.459 83,5% 6.240 51,7%
Risultato lordo 119 1,5% 612 5,1%
Imposte sul reddito (386) -5,0% 130 1,1%
Risultato netto 505 6,5% 482 4,0%

Il Valore della produzione comprende Variazioni delle rimanenze degli immobili per 7,3 milioni di
Euro, incremento conseguente alla capitalizzazione di oneri finanziari pari a 6,5 milioni di Euro e di
oneri per consulenze tecniche per 0,8 milioni di Euro.

Il Valore aggiunto & determinato dal Valore della Produzione operativa al netto dei costi esterni
operativi (in parte preponderante capitalizzati).

I MOL e il Risultato operativo sono influenzati in modo assolutamente marginale dagli
ammortamenti.

L’EBIT tiene conto del Risultato dell’Area finanziaria (al netto degli oneri finanziari) e del Risultato
dell’Area straordinaria, che hanno valori non significativi.

If Risultato lordo tiene conto per 6,6 milioni di Euro degli oneri finanziari maturati sui finanziamenti a
medio lungo termine nei confronti degli istituti bancari e alle commissioni bancarie su tali
finanziamenti.

Il Risultato netto tiene conto delle imposte, sostanzialmente rappresentate da Irap dell’esercizio per
0,3 milioni di Euro, decrementate per 0,7 milioni di Euro per imposte differite e anticipate
(complessivamente anticipate) relative all’esercizio in corso, meglio analizzate in Nota Integrativa.

In relazione all’analisi per indici di bilancio, si reputa interessante esporre la seguente tabella allo
scopo di analizzare la capacita della societa di mantenere I'equilibrio finanziario nel medio-lungo
termine. In particolare, in questa fase dell’attivita pare utile evidenziare le modifiche intercorse nella
modalita di finanziamento degli impieghi a medio/lungo termine.

| Indicatori di finanziamento delle immobilizzazioni (rimanenze) |  31/12/2014 | 31/12/2013 |
Quoziente primario di struttura 42,6% 43,4%
Quoziente secondario di struttura 106% 107%
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Il quoziente primario di struttura indica il rapporto tra mezzi propri e il valore delle rimanenze,
assimilate in tale caso all’attivo fisso.

Il quoziente secondario di struttura indica il rapporto tra la somma dei mezzi propri e delle passivita
consolidate e I'attivo fisso, in tal caso le rimanenze dei terreni e immobili.
I quozienti rimangono sostanzialmente costanti rispetto al precedente esercizio.

Si ritiene opportuno omettere I'analisi per indici delia situazione reddituale, questo in quanto si
esporrebbero valori con una significativita relativa, trovando la redditivita aziendale compiuta
realizzazione solo con la cessione delle aree attualmente concesse in diritto di superficie ad Expo
2015.

Operazioni atipiche o inusuali

Alla data del presente bilancio non sono state condotte operazioni atipiche od inusuali che possano
avere effetti sulla situazione patrimoniale della Societa.

Descrizione dei principali rischi e incertezze cui é esposta la societa

La Societa, salvo quanto oltre precisato con riferimento ai rischi finanziari, & esposta ai rischi specifici
delle societa operanti nel settore immobiliare.

Occorre a tal fine ricordare che l'operazione di valorizzazione immobiliare che rappresenta
I'occasione per la realizzazione della redditivita della societa € anche connessa e conseguente alla
definizione del Masterplan di sviluppo dell’area e alla successiva definizione degli strumenti
urbanistici attuativi, la cui approvazione € di competenza dei Soci Comune di Milano e Regione
Lombardia, che assicurano il controllo pubblico e congiunto della Societa, oltre che del Socio
Comune di Rho e del Socio Provincia di Milano.

In tal senso, occorre segnalare che, ove ipoteticamente i soci pubblici, che sono sostanzialmente
detentori sia del potere di individuare la destinazione ultima delle aree sia del potere di
regolamentarne la disciplina urbanistica, decidessero di destinare I'area a funzioni pubbliche di
rilievo ma non supportate da adeguata redditivita economica, la societa potrebbe vedere ridotto il
valore dei beni di proprieta.

Il risultato negativo della gara sviluppata per I'assegnazione delle aree nel corso del 2014, di cui si &
data ampia descrizione, contribuisce poi a rendere pil concreto tale rischio. Dunque al fine di
limitare tale rischio, la societa, come ampiamente descritto sopra, sta lavorando alla predisposizione
di un aggiornato piano di fattibilita che tenga conto delle proposte che nel frattempo sono state
avanzate da parte di diversi player di mercato anche in relazione ad eventuali modifiche dell’assetto
societario che vedrebbero avanzare un possibile coinvolgimento dello Stato nel progetto post-Expo
qualora il progetto stesso assumesse profili di rilievo di interesse nazionale e di scala europea (come
sotto specificato).

Con riferimento ai rischi finanziari, si evidenzia che la societa ha stipulato il contratto di
finanziamento a fronte del bando pubblicato sulla GUCE (2012/S 219-360895) in data 14 novembre
2012 per la concessione di linee di credito, per cassa e per firma, di importo complessivo del
finanziamento fino ad un massimo di 160 milioni di Euro.

La stipula del contratto di finanziamento consente, in linea di principio, ad Arexpo di disporre della
capacita finanziaria necessaria allo svolgimento della propria attivita, per una durata compatibile con
il programma delle attivita, di cui al Piano di fattibilita approvato dai Soci.
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Tuttavia, il mancato rispetto dell'impegno assunto in contratto in merito allo sviluppo delle
tempistiche dell’operazione ha fatto in modo che le banche abbiano comunicato, come meglio
descritto sopra, la sospensione del diritto a effettuare ulteriori tiraggi sulle linee concesse, in attesa
di un nuovo e aggiornato Piano di Fattibilita che Arexpo si & impegnata a presentare.

Pur non ritenendo che tale rischio-possa compromettere la continuita aziendale, anche a fronte delle
garanzie a servizio del finanziamento,-la sospensione andra superata in tempi ragionevolmente brevi
per evitare rischi di liquidita che richiederebbero attenzione adeguata da parte dei soci.

Infatti , tra le garanzie previste dal contratto di finanziamento, si segnala la lettera di patronage,
sottoscritta da parte dei tre Soci di riferimento (Regione Lombardia, Comune di Milano e
Fondazione Fiera Milano) che prevede, nel caso in cui si rappresenti un inadempimento delle
obbligazioni assunte nei confronti degli Istituti Finanziatori, derivanti dalla concessione delle
menzionate linee di credito, cosi che le stesse non siano integralmente rimborsate, e che tale
inadempimento sia riconducibile al mancato rispetto:
a. da parte della Societa, degli impegni previsti nella Tempistica del progetto di cui al Piano di
Fattibilita, ovvero,
b. da parte della Societa o degli altri Enti sottoscrittori, per quanto di propria competenza, degli
impegni previsti nell’Accordo di Programma,
I'impegno a fornire all’Aggiudicatario, pro-quota in funzione della propria partecipazione azionaria,
adeguate forme di garanzia, di gradimento delle Banche finanziatrici, a fronte delle predette
obbligazioni derivanti dal Contratto di finanziamento.

Nell'ambito dei rischi finanziari, si segnala che il rischio di mercato (rischio che il fair value o i flussi
finanziari futuri di uno strumento finanziario fluttuino in seguito a variazioni dei prezzi di mercato) e
che ricomprende tre tipi di rischio — il rischio di valuta, il rischio di tasso d’interesse e altro rischio di
prezzo — escludendosi nel caso di Arexpo ogni riferimento al rischio valuta, & da individuarsi nel solo
rischio di tasso e che lo stesso & stato ponderato nello sviluppo del Piano di fattibilita ed al
momento, dato il trend atteso del mercato finanziario, non richiede alcun intervento in termini di
eventuale copertura.

I rischio di credito, definito come il rischio che una delle parti di uno strumento finanziario causi una
perdita finanziaria all’altra parte non adempiendo a un’obbligazione, non & al momento significativo,
non avendo Arexpo crediti di valore rilevante.

Investimenti

Gli investimenti piu significativi realizzati nel corso dell’esercizio sono esclusivamente di natura
immobiliare, classificati nella voce rimanenze, e sono stati effettuati in conformita alle previsioni
dell’oggetto sociale.

Attivita di ricerca e di sviluppo

Data la natura della Societa, nessuna spesa € stata sostenuta per attivita di ricerca e sviluppo.

Organismo di Vigilanza

Nel corso dei precedenti esercizi la Societa ha provveduto a nominare I’'Organismo di Vigilanza di cui
alla legge 231/2001. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta del 26 maggio 2014 ha approvato le
linee guida che rappresentano le linee di indirizzo del Consiglio di Amministrazione all’Organismo di
Vigilanza per la redazione del Modello Organizzativo gia approvato in via preliminare dal Consiglio,
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nonché per la stesura del Regolamento destinato a disciplinare il funzionamento interno che
I’'Organismo di Vigilanza ha formulato in via autonoma.

Trasparenza

La Societa, nella seduta del Consiglio di Amministrazione del 18 febbraio 2014, ha approvato
I'impostazione generale del Piano di prevenzione della corruzione e ha nominato il Responsabile
della trasparenza e il Responsabile all’attuazione del piano di prevenzione della corruzione.

Il CdA della societa in data 26 maggio 2014 ha poi approvato la parte generale del piano per la
prevenzione della corruzione.

Molti gli incontri che si sono realizzati con le commissioni dei Consigli comunale e regionale e delle
tempestive risposte a interrogazioni dagli stessi pervenute.

Azioni proprie possedute, acquistate e alienate

Non si sono effettuate operazioni su azioni proprie.

Indagini penali

Nell’ambito di una indagine di carattere penale svolta dalla Procura di Milano relativa ad appalti di
servizi nell’ambito di Infrastrutture Lombarde Spa, era stata notificata, dal Nucleo di Polizia
Tributaria di Milano, all’ex Direttore Generale, per fatti non connessi alla gestione di Arexpo, una
Ordinanza di Applicazione di Misura Coercitiva, afferente il “divieto di esercitare tutte le attivita
inerenti agli uffici direttivi delle persone giuridiche e alle professioni di Ingegnere”.

In conseguenza di quanto sopra, I'ex Direttore Generale aveva rassegnato le proprie dimissioni in
data 20 marzo 2014.

Le indagini si sono concluse senza interessare la societa.

Sezione 2). Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Tra i fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio si segnala quanto segue.

Parere ANAC

L’assemblea degli Azionisti del 15 dicembre 2014 aveva deliberato il coinvolgimento del Politecnico
di Milano e dell’Universita Statale per lo sviluppo della nuova impostazione urbanistica che, pur
partendo dal medesimo Masterplan, delineasse nuove ipotesi di sviluppo dell’area.

La societa, al fine di avere la conferma della legittimita dell’incarico alle citate Universita, ha posto il
29 gennaio 2015 all’Autorita Nazionale Anticorruzione interpello. Con parere del 23 febbraio 2015
I’ANAC ha ritenuto che l'incarico dovesse essere affidato con le “procedure ad evidenza pubblica
contemplate dal D.Lgs 163/2006, in quanto destinati ad essere fatti propri dalla societa affidante,
con acquisizione di una utilitas in via diretta della stessa e, dunque, a formare oggetto di un rapporto
contrattuale con un operatore economico.” Equiparando I'ANAC, le Universita a qualsiasi altro
operatore privato e dunque da ammettere a bando in concorrenza tra loro nelle offerte.
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Incontro del 24 aprile 2015 con i rappresentanti del Governo

In data 24 aprile 2015 si & svolta a Milano una riunione promossa dal Governo per esaminare la
percorribilita di una soluzione del tema post-Expo in una logica di interesse pubblico.

Alla riunione coordinata dal Ministro Maurizio Martina hanno partecipato, oltre al Presidente della
Regione Lombardia Roberto Maroni, la Vice Sindaco di Milano Ada Lucia De Cesaris, il Rettore
dell’Universita Statale di Milano Gianluca Vago, il Presidente di Cassa Depositi e Prestiti Franco
Bassanini , il consigliere economico della Presidenza del Consiglio dei Ministri e il Direttore
dell'Agenzia del Demanio Roberto Reggi, il Presidente di Arexpo Spa Luciano Pilotti, il direttore
Generale di Arexpo Guido Bonomelli, oltre al Presidente e al Direttore Generale di Fondazione Fiera
Milano.

Dal confronto & emersa la disponibilita a destinare le aree di Arexpo, una volta concluso Expo 2015,
alla realizzazione di un progetto connotato da contenuti di interesse pubblico e di elevata qualita: in
tal senso appare unanimemente apprezzata l'ipotesi di realizzare quel "polo della conoscenza e
dell'innovazione" che potrebbe sorgere sul sito espositivo grazie al progetto dell'Universita degli
Studi di Milano (che li vorrebbe trasferire le sue facolta scientifiche per creare un campus), degli
uffici che fanno riferimento ad Agenzia del Demanio e al progetto di Assolombarda.

Manifestazione d’Interesse finalizzata all’affidamento dell’incarico di sviluppo di metodologie di
analisi e valutazione delle potenzialita del sito EXPO post evento

In seguito al parere ANAC, la societa ha avviato una manifestazione d’interesse conseguente alla
necessita di avvalersi di competenze qualificate di carattere tecnico-scientifico, non reperibili
all'interno di Arexpo e da affiancare alle proprie risorse, per la definizione complessiva di scelte
strategiche per la migliore valorizzazione del sito Expo.

La procedura e attualmente in corso di effettuazione con la nomina di una qualificata commissione
tecnico-scientifica composta anche da accademici selezionati nelle Universita lombarde.

Evoluzione prevedibile della gestione

Nel corso dell’esercizio 2015 la societa proseguira, con la struttura organizzativa definita, nell’attivita
di valorizzazione delle aree, riconsiderando il progetto di utilizzo delle aree a seguito dell’esito
negativo della gara attuata nel precedente esercizio, sulla base del seguente timetable:
v entro settembre 2015: assegnazione e stipula dell’incarico di Advisor relativo allo sviluppo di
metodologie di analisi e valutazione delle potenzialita del sito Expo post evento.
v entro novembre 2015: predisposizione del progetto aggiornato.
v" successivamente valutazione in merito all’opportunita di cambio di progetto.

La gestione economica dell’'esercizio sara comunque, come previsto nel Piano di fattibilita, in
perdita, per via degli oneri amministrativi connessi alla gestione della societa (prevalentemente
imposte e oneri diversi di gestione), ricordando che I'operazione economica in cui & impegnata
Arexpo deve essere intesa nella complessa attivita di valorizzazione post Expo 2015 del sito
acquisito.

Proposta degli Amministratori

In chiusura di relazione, sottoponiamo l'allegata Bozza di bilancio alla Vostra approvazione e in
merito al risultato d’esercizio, pari ad euro 504.674 Vi proponiamo di:
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- di destinare, ai sensi dell’art. 25 dello Statuto, il 5% alle Riserva Legale, per totali Euro
25.234,

- dicoprire le perdite residue riportate a nuovo per Euro 69.996,

- diriportare a nuovo il residuo importo di Euro 409.444.

Milano, 28 maggio 2015

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Prof. Luciano/Rilgtti W\:
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Informazioni generali sull’impresa
Dati anagrafici

Denominazione:
Sede:

Capitale sociale:

Capitale sociale interamente versato:

Codice CCIAA:

Partita IVA:

Codice fiscale:

Numero REA:

Forma giuridica:

Settore di attivita prevalente (ATECO):

Societa in liquidazione:

Societa con socio unico:

Societa sottoposta ad altrui attivita di direzione e
coordinamento:

Denominazione della societa o ente che esercita
I’attivita di direzione e coordinamento:
Appartenenza a un gruppo:

Denominazione della societa capogruppo:
Paese della capogruppo:

Numero di iscrizione all’albo delle cooperative:

AREXPO SPA
PIAZZA CITTA' DI LOMBARDIA 1 MILANO

MI

94.000.000,00
si

MI
07468440966
07468440966
1960692
SOCIETA' PER AZIONI
681000

no

no

no

no

Bilancio al 31/12/2014

STATO PATRIMONIALE ORDINARIO

31/12/2014 31/12/2013
Attivo
A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti
Parte richiamata - 10.691.100
Totale crediti verso soci per versamenti ancora dovuti (A) - 10.691.100
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali - -
1) Costi di impianto e di ampliamento 31.543 51.560
Totale immobilizzazioni immateriali 31.543 51.560
Totale immobilizzazioni (B) 31.543 51.560
C) Attivo circolante
| = Rimanenze -
2) Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 200.104.284 192.785.924
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31/12/2014 31/12/2013

Totale rimanenze 200.104.284 192.785.924

Il — Crediti - -

1) verso clienti 788.647 1.161.993

esigibili entro I'esercizio successivo 591.485 570.508

esigibili oltre I'esercizio successivo 197.162 591.485

4-bis) Crediti tributari 24.272.755 24.568.425

esigibili entro I'esercizio successivo 416.226 754.040

esigibili oltre I'esercizio successivo 23.856.529 23.814.385

4-ter) Imposte anticipate 1.355.013 708.383

esigibili entro I'esercizio successivo 126.016 543.384

esigibili oltre I'esercizio successivo 1.228.997 164.999

5) verso altri 503.629 -

esigibili entro I'esercizio successivo 503.629 -

esigibili oltre I'esercizio successivo - -

Totale crediti 26.920.044 26.438.801

IV - Disponibilita liquide - -

1) Depositi bancari e postali 12.614.670 19.775.509

3) Danaro e valori in cassa 742 93

Totale disponibilita liquide 12.615.412 19.775.602

Totale attivo circolante (C) 239.639.740 239.000.327
D) Ratei e risconti

Ratei e risconti attivi 1.128.502 1.451.937

Totale ratei e risconti (D) 1.128.502 1.451.937

Totale attivo 240.799.785 251.194.924

A) Patrimonio netto 94.458.788 93.954.114

| - Capitale 94.000.000 94.000.000

IV - Riserva legale 24.109 -

VII - Altre riserve, distintamente indicate - -

Varie altre riserve 1 1

Totale altre riserve 1 1

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 69.996- 528.070-

IX - Utile (perdita) dell'esercizio - -

Utile (perdita) dell'esercizio 504.674 482.183

Utile (perdita) residua 504.674 482.183
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31/12/2014 31/12/2013
Totale patrimonio netto 94.458.788 93.954.114
B) Fondi per rischi e oneri
3) altri 1.350.000 1.350.000
Totale fondi per rischi ed oneri 1.350.000 1.350.000
D) Debiti
4) Debiti verso banche 92.000.000 92.000.000
esigibili entro I'esercizio successivo - -
esigibili oltre I'esercizio successivo 92.000.000 92.000.000
7) Debiti verso fornitori 735.497 664.102
esigibili entro I'esercizio successivo 735.497 664.102
esigibili oltre I'esercizio successivo - -
12) Debiti tributari - 164.845
esigibili entro I'esercizio successivo - 164.845
13) Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 5.640 1.287
esigibili entro l'esercizio successivo 5.640 1.287
esigibili oltre I'esercizio successivo - -
14) Altri debiti 51.621.468 61.924.912
esigibili entro I'esercizio successivo 5.121.468 15.424.913
esigibili oltre I'esercizio successivo 46.500.000 46.499.999
Totale debiti 144.362.605 154.755.146
E) Ratei e risconti
Ratei e risconti passivi 628.392 1.135.664
Totale ratei e risconti 628.392 1.135.664
Totale passivo 240.799.785 251.194.924
CONTO ECONOMICO ORDINARIO
31/12/2014 31/12/2013
A) Valore della produzione
- 2) Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e 7.318.360 9.578.802
5) Altri ricavi e proventi - -
Altri 414.498 2.484.881
Totale altri ricavi e proventi 414.498 2.484.881
Totale valore della produzione 7.732.858 12.063.683

B) Costi della produzione
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31/12/2014 31/12/2013
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 5.130 2.052.510
7) per servizi 1.177.587 1.037.891
8) per godimento di beni di terzi 885 -
10) Ammortamenti e svalutazioni - -
a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 20.017 20.017
Totale ammortamenti e svalutazioni 20.017 20.017
13) Altri accantonamenti - 1.350.000
14) Oneri diversi di gestione 56.046 731.440
Totale costi della produzione 1.259.665 5.191.858
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 6.473.193 6.871.825
C) Proventi e oneri finanziari
16) Altri proventi finanziari - -
d) Proventi diversi dai precedenti - -
altri 105.289 72.455
Totale proventi diversi dai precedenti 105.289 72.455
Totale altri proventi finanziari 105.289 72.455
17) Interessi ed altri oneri finanziari - =
altri 6.459.124 6.240.462
Totale interessi e altri oneri finanziari 6.459.124 6.240.462
Totale proventi e oneri finanziari (15+16-17+-17-bis) 6.353.835- 6.168.007-
E) Proventi e oneri straordinari
21) Oneri - -
Altri - 91.605
Totale oneri - 91.605
Totale delle partite straordinarie (20-21) - 91.605-
Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D+-E) 119.358 612.213
22) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
Imposte correnti 261.314 492.100
Imposte differite - 463.659-
Imposte anticipate 646.630 101.589-
Totale delle imposte sul reddito dell’esercizio, correnti, differite e anticipate 385.316- 130.030
23) Utile (perdita) dell'esercizio 504.674 482.183
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NOTA INTEGRATIVA PARTE INIZIALE

INTRODUZIONE

Signori Azionisti, la presente Nota Integrativa costituisce parte integrante del Bilancio al 31 dicembre
2014.

Il Bilancio risulta conforme alle norme contenute negli articoli 2423 e seguenti del Codice Civile,
interpretate ed integrate dai principi contabili emanati dall’Organismo Italiano di Contabilita (i
“principi contabili OIC”); esso rappresenta pertanto con chiarezza ed in modo veritiero e corretto la
situazione patrimoniale e finanziaria della societa ed il risultato economico dell’esercizio.

I principi contabili OIC sono stati oggetto di recente revisione e aggiornamento e le modifiche
introdotte sono applicabili ai bilanci chiusi a partire dal 31 dicembre 2014. Il presente bilancio & stato
redatto tenendo conto di tali modifiche. L'applicazione dei nuovi principi contabili OIC non ha
comportato modifiche rispetto ai criteri di valutazione e classificazione utilizzati dalla Societa nella
redazione del bilancio del precedente esercizio.

Il contenuto dello Stato patrimoniale e del Conto economico & quello previsto dagli articoli 2424 e
2425 del Codice Civile.

La Nota integrativa, redatta ai sensi dell'art. 2427 del Codice Civile, contiene inoltre tutte le
informazioni utili a fornire una corretta interpretazione del Bilancio.

CRITERI DI FORMAZIONE

Redazione del Bilancio

Le informazioni contenute nel presente documento sono presentate secondo l'ordine in cui le
relative voci sono indicate nello stato patrimoniale e nel conto economico.

In riferimento a quanto indicato nella parte introduttiva della presente Nota integrativa, si attesta
che, ai sensi dell’art. 2423, 3° comma del Codice Civile, qualora le informazioni richieste da specifiche
disposizioni di legge non siano sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione aziendale vengono fornite le informazioni complementari ritenute necessarie allo scopo.
Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui all'art.
2423, comma 4 e all'art. 2423 - bis comma 2 Codice Civile.

Per una migliore informativa relativa alla situazione patrimoniale e finanziaria della Societa & stato
inoltre presentato nella Nota Integrativa il Rendiconto Finanziario che illustra le cause di variazione,
positive o negative, delle disponibilita liquide avvenute nell’esercizio. Il Rendiconto Finanziario,
redatto in forma comparativa, é stato presentato secondo il metodo indiretto utilizzando lo schema
previsto dal principio contabile OIC 10.

Il Bilancio d'esercizio, cosi come la presente Nota integrativa, sono stati redatti in unita di Euro
secondo quanto disposto dal Codice Civile.

Principi di redazione del bilancio

La valutazione delle voci di bilancio € avvenuta nel rispetto del principio della prudenza e nella
prospettiva di continuazione dell'attivita. Conformemente ai principi contabili nazionali e alla
regolamentazione comunitaria, nella rappresentazione delle voci dell'attivo e del passivo viene data
prevalenza agli aspetti sostanziali rispetto a quelli formali.
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Nella redazione del Bilancio d'esercizio gli oneri e i proventi sono stati iscritti secondo il principio di
competenza indipendentemente dal momento della loro manifestazione numeraria.

Struttura e contenuto del Prospetto di Bilancio

Lo Stato patrimoniale, il Conto economico e le informazioni di natura contabile contenute nella
presente Nota integrativa sono conformi alle scritture contabili, da cui sono stati direttamente
desunti.

Nell’esposizione dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico non sono stati effettuati
raggruppamenti delle voci precedute da numeri arabi, come invece facoltativamente previsto
dall'art. 2423 ter del C.C.

Ai sensi dell'art. 2423 ter del Codice Civile, si precisa che tutte le voci di bilancio sono risultate
comparabili con I'esercizio precedente; non vi & stata pertanto necessita di riclassificare alcuna voce
dell'esercizio precedente a fini comparativi.

Ai sensi dell’art. 2424 del Codice Civile si conferma che non esistono elementi dell'attivo o del
passivo che ricadano sotto pil voci del prospetto di bilancio.

CRITERI DI VALUTAZIONE

| criteri applicati nella valutazione delle voci di bilancio e nelle rettifiche di valore sono conformi alle
disposizioni del Codice Civile e alle indicazioni contenute nei principi contabili emanati
dall’Organismo Italiano di Contabilita. Gli stessi inoltre non sono variati rispetto all’esercizio
precedente.

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli OIC richiede I'effettuazione di
stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di bilancio e
sullinformativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio. I risultati che si
consuntiveranno potrebbero differire dalle stime effettivamente adottate in questo bilancio. Le
stime sono utilizzate dalla societa principalmente per rilevare le rimanenze, le attivita per imposte
differite e gli accantonamenti per rischi. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli
effetti di ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto economico.

Di seguito vengono indicate le stime piu significative relative alla redazione del bilancio perché
comportano un elevato ricorso a giudizi soggettivi e assunzioni di ipotesi:

- Rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, principalmente costituite da iniziative immobiliari,
che vengono iscritte al costo di produzione, comprensivo degli oneri accessori, ovvero al valore
corrente di mercato, se minore. La valutazione del valore corrente di mercato, data la particolarita
dei beni, richiede una stima discrezionale dei valori dei flussi finanziari derivanti dallo sviluppo
teorico dell’area e sulla loro attualizzazione in base ad un tasso di sconto identificato.

- Attivita per imposte differite, le quali sono rilevate a fronte delle perdite fiscali riportate a
nuovo e delle altre differenze temporanee, nella misura in cui sia probabile I'esistenza di
adeguati utili fiscali futuri a fronte dei quali tali perdite e le differenze temporanee potranno essere
utilizzate. Una significativa valutazione discrezionale & richiesta agli Amministratori per determinare
I'ammontare delle imposte differite attive che possono essere contabilizzate. Nell’effettuare la
verifica di recuperabilita di tali attivita per imposte differite attive & stato preso in
considerazione il piano di fattibilita approvato dai soci.

- Fondi rischi ed oneri: la stima dei fondi per rischi ed oneri che viene effettuata facendo
riferimento alie migliori informazioni disponibili alla data del presente bilancio comporta
I'elaborazione di stime discrezionali riguardanti I'esito futuro di contenziosi o eventi, la cui
valutazione in termini di profili di rischio e le cui stime in termini di impatti economici finanziari
sono soggette a incertezze e complessita che potrebbero determinare variazioni nelle stime.
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Di seguito sono illustrati i pil significativi criteri di valutazione adottati nel rispetto delle disposizioni
contenute all’art.2426 del Codice Civile, e con particolare riferimento a quelle voci di bilancio per le
quali il legislatore ammette diversi criteri di valutazione e di rettifica o per le quali non sono previsti
specifici criteri.

ALTRE INFORMAZIONI

Valutazione poste in valuta
La societa, alla data di chiusura dell’esercizio, non detiene crediti o debiti in valuta estera.

Operazioni con obbligo di retrocessione a termine

La societa nel corso dell'esercizio non ha posto in essere alcuna operazione soggetta all'obbligo di
retrocessione a termine.

NOTA INTEGRATIVA ATTIVO

INTRODUZIONE

| valori iscritti nell’attivo dello Stato Patrimoniale sono stati valutati secondo quanto previsto
dall’articolo 2426 del Codice Civile e in conformita ai principi contabili nazionali, nelle sezioni relative
alle singole poste sono indicati i criteri applicati nello specifico.

VARIAZIONI DEI CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA
DOVUTI

CRITERIO DI VALUTAZIONE

| crediti verso soci sono valutati al valore nominale che corrisponde al presumibile valore di realizzo.
Nella seguente tabella sono esposte le variazioni intervenute nell’esercizio.

ANALISI DELLE VARIAZIONI DEI CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA
DOVUTI

Valore di inizio esercizio Variazioni nell'esercizio
Versamenti gia' richiamati - -
Regione Lombardia 10.313.000 10.313.000-
Comune di Milano 80.600 80.600-
Comune di Rho 297.500 297.500-
Totale 10.691.100 10.691.100-
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COMMENTO

| crediti verso soci per i versamenti richiamati ma non ancora effettuati presenti alla fine
dell’esercizio precedente (Euro 10.691.100) risultano essere stati interamente versati nel corso del
presente esercizio.

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

CRITERIO DI VALUTAZIONE

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte nell’attivo di Stato patrimoniale al costo di acquisto e/o
di produzione, e vengono ammortizzate in quote costanti in funzione della loro utilita futura.

Il valore delle immobilizzazioni & esposto al netto dei fondi di ammortamento e di svalutazione.
L'ammortamento & stato operato in conformita al seguente piano prestabilito, che si ritiene assicuri
una corretta ripartizione del costo sostenuto lungo la vita utile delle immobilizzazioni in oggetto:

Voci immobilizzazioni immateriali Periodo
Costi di impianto e di ampliamento 5 anni in quote costanti

Ai sensi e per gli effetti dell'art.10 della legge 19 marzo 1983, N.72, e cosi come anche richiamato
dalle successive leggi di rivalutazione monetaria, si precisa che per i beni immateriali tuttora esistenti
in patrimonio non & stata mai eseguita alcuna rivalutazione monetaria.

Il criterio di ammortamento delle immobilizzazioni immateriali & stato applicato con sistematicita ed
in ogni esercizio, in relazione alla residua possibilita di utilizzazione economica di ogni singolo bene o
spesa.

Si evidenzia che su tali oneri immobilizzati non & stato necessario operare svalutazioni ex art. 2426
comma 1 n. 3 del Codice Civile in quanto, come previsto dal principio contabile OIC 9, non sono stati
riscontrati indicatori di potenziali perdite di valore delle immobilizzazioni immateriali.

Costi di impianto e ampliamento

| costi di impianto e di ampliamento sono stati iscritti nell'attivo di Stato patrimoniale con il consenso
dell’Organo di controllo in quanto aventi, secondo prudente giudizio, utilita pluriennale; tali costi
vengono ammortizzati entro un periodo non superiore a cinque anni.

MOVIMENTI DELLE IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Introduzione

Dopo Viscrizione in Conto economico delle quote di ammortamento dell’esercizio, pari ad € 20.017,
le immobilizzazioni immateriali ammontano ad € 31.543.

Nella seguente tabella sono esposte le movimentazioni delle immobilizzazioni in oggetto.

Analisi dei movimenti delle immobilizzazioni immateriali

Costi di impianto e ampliamento Totale immobilizzazioni immateriali
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Costi di impianto e ampliamento

Totale immobilizzazioni immateriali

Valore di inizio esercizio

Costo

100.085

100.085

Rivalutazioni

Ammortamenti (Fondo ammortamento)

48.525

48.525

Svalutazioni

Valore di bilancio

51.560

51.560

Variazioni nell'esercizio

Incrementi per acquisizioni

Riclassifiche (del valore di bilancio)

Decrementi per alienazioni e dismissioni
(del valore di bilancio)

Rivalutazioni effettuate nell'esercizio

Ammortamento dell'esercizio

Svalutazioni effettuate nell'esercizio

Altre variazioni

Totale variazioni

20.017-

20.017-

Valore di fine esercizio

Costo

100.085

100.085

Rivalutazioni

Ammortamenti (Fondo ammortamento)

68.542

68.542

Svalutazioni

Valore di bilancio

31.543

31.543

Commento

| costi di impianto ed ampliamento si riferiscono ad oneri sostenuti nel corso dei precedenti esercizi
riferibili ad adempimenti e formalita societarie per la costituzione della societa e per successive
variazioni dello statuto. Si rammenta che ai sensi del punto 5) dell’art. 2426 del Codice Civile sino a
che il processo di ammortamento non si sara completato potranno essere distribuiti dividendi solo
se residuano riserve disponibili sufficienti a coprire 'ammontare dei costi non ammortizzati.

COMMENTO

Costi di impianto e ampliamento
Nel seguente prospetto € illustrata la composizione dei costi di impianto e di ampliamento.

Descrizione

Dettaglio

2014

Variaz.

Variaz. %
assoluta °

Costi di impianto e di ampliamento

Spese societarie

100.084

100.084 -
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Variaz.

Descrizione Dettaglio 2014 assoluta Variaz. %
F.do ammortamento spese societarie 68.542- 68.542- -
Arrotondamento 1 1
Totale 31.543 31.543

OPERAZIONI DI LOCAZIONE FINANZIARIA

INFORMAZIONI SULLE OPERAZIONI DI LOCAZIONE FINANZIARIA

Commento
La societa alla data di chiusura dell’esercizio non ha in corso alcun contratto di leasing finanziario e
non ne ha attivati nel corso dell’esercizio stesso.

ATTIVO CIRCOLANTE

INTRODUZIONE

Gli elementi dell’attivo circolante sono valutati secondo quanto previsto dai numeri da 8 a 11
dell’articolo 2426 del Codice Civile. | criteri utilizzati sono indicati nei paragrafi delle rispettive voci di
bilancio.

RIMANENZE

Criterio di valutazione

Le rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, principalmente costituite da iniziative immobiliari,
vengono iscritte al costo di produzione, comprensivo degli oneri accessori, e svalutate
eventualmente per allinearle al valore corrente di mercato, se minore. Il valore originario viene
ripristinato in tutto o in parte negli esercizi successivi se vengono meno i motivi della svalutazione
effettuata.

In deroga alla regola generale, nella determinazione del costo di produzione delle rimanenze sono
stati inclusi anche gli oneri finanziari relativi al finanziamento contratto a fronte degli specifici
impegni di spesa connessi all’operazione di acquisizione, valorizzazione e sviluppo immobiliare. Tale
comportamento € in linea con le previsioni del principio contabile OIC 13 in tema di prodotti che
richiedano un processo produttivo di vari anni prima di poter essere venduti.

La rilevazione dei costi di produzione & stata condotta considerando in modo unitario l'insieme delle
aree e dei fabbricati che costituiscono il complesso immobiliare Expo 2015 e che risultano gia
acquisite alla data del 31 dicembre 2014.
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Analisi delle variazioni delle rimanenze

Valore di inizio esercizio  Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio

Prodotti in corso di lavorazione e

semilavorati 192.785.924 7.318.360 200.104.284
Totale 192.785.924 7.318.360 200.104.284
Commento

Le rimanenze dei prodotti in corso di lavorazione sono valutate al costo di produzione in quanto
ritenuto inferiore al valore di mercato. Come descritto nella relazione degli Amministratori, gli stessi
hanno ritenuto necessario ottenere dall’Agenzia delle Entrate un aggiornamento della perizia di
valutazione delle aree al 31 dicembre 2014.

L'aggiornamento della perizia predisposta dall’Agenzia delle Entrate, trasmesso con lettera del 5
giugno 2015, ha confermato i valori della precedente valutazione effettuata nel luglio 2014 e quindi
la sostanziale sostenibilita del valore capitalizzato sulle aree immobiliari del sito EXPO.

Il valore di mercato delle aree rappresentato e confermato dall’Agenzia delle Entrate ammonta,
tenuto conto dell’avvenuto esperimento di asta pubblica che non ha dato esito, a circa 315 milioni di
euro e va confrontato con il valore di bilancio delle aree pari a 200,1 milioni di euro cui si deve
sommare il corrispettivo di 50 milioni di euro, che, come meglio descritto nella Relazione sulla
gestione e fatti salvi i rilievi sollevati, Arexpo dovra corrispondere a Expo 2015 a fronte delle
infrastrutturazioni da quest’ultima realizzate. Da quanto sopra emerge quindi che il valore delle aree
iscritto a bilancio sulla base del criterio del costo ¢ inferiore al valore di mercato delle aree stesse.
Sebbene la societa si sia attivata per sviluppare un piano alternativo di sviluppo dell’area post Expo,
ad oggi non vi sono elementi o decisioni che possono far ritenere definitivamente superato il
precedente Masterplan e le ipotesi di sviluppo ivi previste.

Tuttavia, al fine di analizzare le possibili conseguenze correlate allo sviluppo di un nuovo Masterplan
basato su diversi presupposti e per tenere conto di rischi non tanto correlati al valore di mercato dei
terreni quanto alla particolare tipologia dell’operazione immobiliare, che ha importanti singolarita
quanto meno per la dimensione dell’area e le caratteristiche di infrastrutturazione che nel frattempo
il superficiario Expo 2015 ha sviluppato, gli amministratori hanno ritenuto opportuno procedere ad
una analisi di sensitivita che valuti gli effetti di un mix diverso da quello considerato nell’attuale
Masterplan e gli effetti di una componente di rischio pil elevata rispetto alla fattispecie considerata
finora.

Il tasso di attualizzazione, comprensivo della correzione per i rischi non esplicitamente considerati
nella determinazione dei flussi, & definito quale “Costo medio ponderato del capitale” (“Weighted
Average Cost of Capital” — “Wacc”).

Il tasso modifica, in alcune simulazioni, quello utilizzato dall’Agenzia delle Entrate per la
predisposizione della suddetta perizia e tiene conto di una specifica maggiorazione finalizzata a
ricondurre nella valutazione il rischio di execution dell’operazione e di conseguimento degli obiettivi
insiti nelle previsioni di realizzazione dell’operazione stessa.

Le analisi di sensitivita sono state svolte ipotizzando una modifica del mix realizzativo passando dal
precedente mix 70% residenziale / 30% direzionale al mix 30% residenziale / 70% direzionale
pubblico.

In tal caso, lipotetico valore di mercato (inteso come somma dei flussi attesi attualizzati) si
attesterebbe a 302 milioni di euro.

Considerando il nuovo mix funzionale ipotizzato, un incremento del tasso di attualizzazione per
aumentare il fattore di rischio dello 0,4% porterebbe il valore attualizzato a ca. 295 milioni di euro.
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Nella tabella seguente sono stati riassunti i valori attribuibili alle aree di proprieta per diversi scenari
prospettati dall’analisi di sensitivita.

Valore aree

(euro/000)
Mix valutativo Agenzia delle Entrate 315.426
Mix valutativo Agenzia delle Entrate - tasso maggiorato 0,4% 307.814
Mix valutativo 70% terziario pubblico - 30% residenziale 302.066
Mix valutativo 70% terziario pubblico - 30% residenziale - tasso 295.011

maggiorato 0,4%

Si ribadisce inoltre che la valutazione delle rimanenze alla data del 31 dicembre 2014 continua anche
ad essere in linea con le simulazioni esposte nel Piano di fattibilita.

Si evidenzia che uno dei parametri su cui si fonda il piano di fattibilita & il possibile valore di cessione
delle aree di sviluppo nel 2016, stimato nel piano di fattibilita prudenzialmente in 295 milioni di
euro.

Al fine di fornire un maggiore dettaglio dei costi sostenuti sino alla data del 31 dicembre 2014 per lo
sviluppo del progetto si fornisce il dettaglio delle capitalizzazioni dell’esercizio:

Valore di inizio esercizio Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio
Costo / Valore conferimento delle aree 176.145.883 - 176.145.883
Oneri accessori alle acquisizioni 4.295.388 - 4.295.388
Oneri sviluppo 1.647.021 859.328 2.506.349
Oneri finanziari 10.697.632 6.459.031 17.156.663
Totale 192.785.925 7.318.359 200.104.284

Gli oneri accessori alle acquisizioni sono relativi alle spese per imposte indirette (registro, ipotecarie
e catastali) ed agli oneri notarili mentre gli oneri di sviluppo sono relativi all’assistenza tecnica fornita
alla societa dai soci, attraverso specifiche convenzioni, o da professionisti terzi, sulla base di specifici
incarichi.

Sulle aree di proprieta & stata iscritta ipoteca a garanzia integrale delle linee di credito concesse dal
pool di banche guidato da Intesa Sanpaolo S.p.A.

ATTIVO CIRCOLANTE: CREDITI

Criterio di valutazione
| crediti sono stati esposti in bilancio al valore nominale che corrisponde al presumibile valore di
realizzo.

Variazioni dei crediti iscritti nell'attivo circolante

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei crediti iscritti
nell’attivo circolante nonché, se significative, le informazioni relative alla scadenza degli stessi.
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Analisi delle variazioni e della scadenza dei crediti iscritti nell'attivo
circolante

Valore di inizio esercizio  Variazione nell'esercizio  Valore di fine esercizio

verso clienti 1.161.993 373.346- 788.647
Crediti tributari 24.568.425 295.670- 24.272.755
Imposte anticipate 708.383 646.630 1.355.013
verso altri - 503.629 503.629
Totale 26.438.801 481.243 26.920.044
Commento

Crediti verso clienti

L'intero importo di Euro 788.647 si riferisce al credito residuo vantato nei confronti della societa
Expo 2015 S.p.A. e deriva dall’operazione di concessione dei diritti di superficie di cui sopra. Si rileva
che tale corrispettivo sara incassato nel corso dell’esercizio successivo per Euro 591.485 mentre
negli esercizi seguenti verranno incassati gli importi residui per un totale di Euro 197.162.

Crediti tributari

La voce crediti tributari, pari ad Euro 24.272.755, (Euro 24.568.425 alla data del 31 dicembre 2013)
rappresenta il credito verso I'Erario per I'eccedenza di IVA detraibile cumulata alla data del 31
dicembre 2014 (Euro 24.026.248), per I'eccedenza IRES (Euro 173.623) e per quella IRAP (Euro
72.884). Il credito IVA & stato chiesto a rimborso per Euro 5.887.196 con la presentazione della
dichiarazione IVA relativa al periodo d’'imposta 2013, effettuata in data 28 febbraio 2014, e per Euro
17.969.3333 con la presentazione della dichiarazione IVA relativa al periodo di imposta 2014,
effettuata in data 25 febbraio 2015, mentre la restante parte sara utilizzata in compensazione o
chiesta a rimborso non appena si verificheranno le condizioni di cui al D.P.R. 633/72.

Imposte anticipate

Le imposte anticipate ammontano a Euro 1.355.013 (Euro 708.383 alla precedente data del 31
dicembre 2013), di cui Euro 1.228.997 si riverseranno oltre I'esercizio successivo.

L'importo € stato iscritto in bilancio in quanto vi € la ragionevole certezza che negli esercizi in cui si
riverseranno le differenze temporanee esistera un reddito imponibile non inferiore allammontare
delle differenze che si andranno ad annullare.

Per il dettaglio di tale voce si rimanda alla lettura del commento alla linea imposte nella sezione
dedicata all’analisi del conto economico.

Crediti verso altri

L'importo di Euro 503.629 si riferisce quasi esclusivamente al credito vantato nei confronti del
Comune di Rho per un acconto prezzo versato nel corso del mese di dicembre relativo all’acquisto di
volumetria edificabile connessa all’area Vasca Volano (Euro 500.000).

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica
| crediti che non costituiscono immobilizzazioni risultano essere interamente vantati nei confronti di
soggetti nazionali.

Commento
Non si rilevano elementi degni di nota nella variazione del totale dei crediti.
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ATTIVO CIRCOLANTE: DISPONIBILITA LIQUIDE

Criterio di valutazione
Le disponibilita liquide sono valutate al valore nominale.
Analisi delle variazioni delle disponibilita liquide

Valore di inizio esercizio  Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio

Depositi bancari e postali 19.775.509 7.160.839- 12.614.670
Denaro e valori in cassa 93 649 742
Totale 19.775.602 7.160.190- 12.615.412
Commento

Le disponibilita liquide sono rappresentate dalla liquidita presente sul conto corrente della societa.

COMMENTO

L’attivo circolante non si & modificato sostanzialmente rispetto al precedente esercizio, passando da
Euro 239.000.327 ad Euro 239.639.740, mentre & variato nella sua composizione; a fronte di un
aumento del valore delle rimanenze di circa euro 7 milioni & riscontrabile un pari decremento delle
disponibilita liquide. L'effetto finanziario connesso alla variazione di tali componenti sard meglio
apprezzato in sede di commento del rendiconto finanziario.

RATEI E RISCONTI ATTIVI

CRITERIO DI VALUTAZIONE

| ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la
ripartizione dei costi e/o ricavi comuni a due esercizi.

Nell' iscrizione cosi come nel riesame di ratei e risconti attivi di durata pluriennale & stata verificata
I'esistenza ovvero la permanenza della condizione temporale. Tale condizione non risulta cambiata
rispetto all’esercizio precedente:

ANALISI DELLE VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI ATTIVI

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio
Altri risconti attivi 1.451.937 323.435- 1.128.502
Totale ratei e risconti attivi 1.451.937 323.435- 1.128.502
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COMMENTO

Nel seguente prospetto € illustrata la composizione delle voci di cui in oggetto, in quanto risultanti
iscritte in bilancio.

.. . orto esercizio
Descrizione Dettaglio mp

corrente
Ratei e risconti attivi )
Risconti attivi Up front 1% 1.128.502
Totale 1.128.502

L'importo di Euro 846.376 relativo al risconto della commissione Up front 1% riconosciuta al pool di
banche finanziatrici in occasione dell’accensione delle linee di credito riguarda la quota oltre
I'esercizio successivo.

ONERI FINANZIARI CAPITALIZZATI

INTRODUZIONE

Nel seguente prospetto & indicato, distintamente per ogni voce, I'ammontare degli interessi e degli
altri oneri finanziari imputati nell'esercizio ai valori iscritti nell'attivo dello stato patrimoniale. Per
quanto riguarda i criteri di imputazione ai valori iscritti nell'attivo si rimanda a quanto illustrato
riguardo i criteri di valutazione delle singole voci.

ANALISI DEGLI ONERI FINANZIARI CAPITALIZZATI

Oneri finanziari imputati nell'esercizio ai valori iscritti nell'attivo

Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 6.459.031

COMMENTO

L’'incremento di Euro 6.459.031 é riconducibile a tutti gli interessi passivi e a tutti gli oneri finanziari
di competenza dell’'esercizio e connessi con le linee di credito richieste alle banche per supportare il
progetto di sviluppo dell’area EXPO.

COMMENTO

L’attivo della societa si & ridotto di circa euro 11 milioni passando da Euro 251.194.924 ad Euro
240.799.785.
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NOTA INTEGRATIVA PASSIVO E PATRIMONIO
NETTO

INTRODUZIONE

Le poste del passivo dello stato patrimoniale sono state iscritte in conformita ai principi contabili
nazionali, nelle sezioni relative alle singole poste sono indicati i criteri applicati nello specifico.

PATRIMONIO NETTO

INTRODUZIONE

Le voci sono esposte in bilancio al loro valore contabile secondo le indicazioni contenute nel
principio contabile OIC 28.

VARIAZIONI NELLE VOCI DI PATRIMONIO NETTO

Introduzione
Con riferimento all’esercizio in chiusura nelle tabelle seguenti vengono esposte le variazioni delle
singole voci del patrimonio netto, nonché il dettaglio delle altre riserve.

Analisi delle variazioni nelle voci di patrimonio netto

Destinazione
del risultato

Valore di inizio delles. prec. - Altre variazioni Altre variazioni Risultato Differenza di  Valore di fine
esercizio Aitl% ’ - Incrementi - Decrementi  d'esercizio quadratura esercizio
destinazioni

Capitale 94.000.000 - - - - - 94.000.000
Riserva legale - - 24.109 - - - 24.109
Varie altre 1 } 1 ) } 1- 2
riserve
Totale altre 1 _ 1 R _ 1- 5
riserve
Utili (perdite) - _ "
portati a nuovo 528.070- 458.074 - - 69.596-
Utile (perdita) B ) _
dellesercizio 482.183 482.183 504.674 - 504.674
Totale 93.954.114 482.183- 24.110 458.074- 504.674 - 94.458.789
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Dettaglio varie altre riserve

Descrizione Importo

Riserva diff. arrotond. unita' di Euro 1

Totale 1

Commento
Tutte le azioni sottoscritte sono state interamente versate. |l capitale sociale risulta ripartito tra i
soci nelle seguenti misure:

n° azioni Valore Capitale Sociale Quota partecipazione
Regione Lombardia 32.590.000 € 1,00 32.590.000 34,67%
Comune di Milano 32.590.000 € 1,00 32.590.000 34,67%
E.A. Fiera Internazionale di Milano 26.000.000 € 1,00 26.000.000 27,66%
Citta Metropolitana di Milano 1.880.000 € 1,00 1.880.000 2,00%
Comune di Rho 940.000 € 1,00 940.000 1,00%
Totale 94.000.000 94.000.000 100,00%

DISPONIBILITA E UTILIZZO DEL PATRIMONIO NETTO

Introduzione

Nei seguenti prospetti sono analiticamente indicate le voci di patrimonio netto, con specificazione
della loro origine, possibilita di utilizzazione e di distribuzione ai soci, nonché della loro avvenuta
utilizzazione nei precedenti esercizi.

Origine, possibilita di utilizzo e distribuibilita delle voci di patrimonio netto

Descrizione Importo Origine/Natura Possibilita di utilizzazione
Capitale 94.000.000 Capitale
Riserva legale 24.109 Utili B
Varie altre riserve 1
Totale altre riserve 1
Utili (perdite) portati a nuovo 69.996-
Totale 93.954.114

Quota non distribuibile

Residua quota distribuibile

Origine, possibilita di utilizzo e distribuibilita delle varie altre riserve

Descrizione Importo Origine/Natura Possibilita di utilizzazioni

Riserva diff. arrotond. unita' di 1 Capitale
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Descrizione Importo Origine/Natura Possibilita di utilizzazioni
Euro
Totale 1
Commento

Nella precedente tabella vengono fornite per ciascuna voce le possibilita di utilizzazione come di
seguito indicato:

e A: per aumento di capitale

e B: per copertura perdite

e C: perdistribuzione ai soci

COMMENTO

Nel corso dei primi mesi dell’esercizio gli azionisti della societa hanno versato le quote residue del
capitale sociale che alla data del 31 dicembre 2014 risulta pertanto essere interamente versato.

I movimenti del patrimonio netto registrati nel corso dell’esercizio riguardano la destinazione del
risultato dell’esercizio precedente, utile di Euro 482.183, deliberata dall’assemblea dei soci in sede di
approvazione del bilancio.

FONDI PER RISCHI E ONERI

INFORMAZIONI SUI FONDI PER RISCHI ED ONERI

Criterio di valutazione

| fondi per rischi e oneri sono stati iscritti in bilancio secondo le indicazioni contenute nel principio
contabile OIC 31; i correlati accantonamenti sono rilevati nel conto economico, dell’esercizio di
competenza, in base al criterio di classificazione “per natura” dei costi.

| fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite ed oneri di natura determinata la cui
esistenza e certa o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura dell’esercizio non sono determinabili
con precisione 'ammontare o la data di sopravvenienza.

| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita & soltanto possibile sono indicati nella Nota
integrativa senza procedere allo stanziamento di un fondo rischi ed oneri.

Per la valutazione dei rischi e degli oneri di competenza si € tenuto conto anche dei rischi e delle
perdite di cui si & venuti a conoscenza dopo la chiusura dell’esercizio e fino alla data di redazione del
presente bilancio.

Analisi delle variazioni dei fondi per rischi e oneri

Valore di inizio esercizio Valore di fine esercizio
Altri fondi 1.350.000 1.350.000
Totale 1.350.000 1.350.000
Commento
Altri fondi
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Nel seguente prospetto € illustrata la composizione della voce di cui in oggetto, in quanto risultante
iscritta in bilancio.

Importo esercizio

Descrizione Dettaglio cotrents
altri
Altri fondi per rischi e oneri differiti 1.350.000
Totale 1.350.000

Tale importo, stanziato nel corso dell’esercizio precedente, & relativo ad un accantonamento per
oneri relativi alle bonifiche delle aree da riconoscere alla societa Expo 2015, per la parte eccedente i
cap posti a garanzia di tali oneri in ciascuno dei contratti di compravendita interessati, come
ampiamente descritto nella Relazione sulla gestione.

DEBITI

INTRODUZIONE

~ | debiti sono esposti in bilancio al loro valore nominale, eventualmente rettificato in occasione di
successive variazioni.

VARIAZIONI E SCADENZA DEI DEBITI
Introduzione
Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei debiti e le

eventuali informazioni relative alla scadenza degli stessi.

Analisi delle variazioni e della scadenza dei debiti

Valore di inizio esercizio  Variazione nell'esercizio  Valore di fine esercizio

Debiti verso banche 92.000.000 - 92.000.000
Debiti verso fornitori 664.102 71.395 735.497
Debiti tributari 164.845 164.845- -
sDiggli_t;:Zears:Oi;g:gti di previdenza e di 1.287 4.353 5.640
Altri debiti 61.924.912 10.303.444- 51.621.468
Totale 164.755.146 10.392.541- 144.362.605

Commento

Debiti verso banche

Ammontano a Euro 92.000.000, di cui 67 milioni riferiti alla linea A e la restante parte riferiti alla
linea IVA.
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| debiti verso banche sono conseguenti agli utilizzi dei fidi previsti per la linea base e per la linea iva
concesse dal pool di banche la cui composizione e il cui dettaglio & illustrato ampiamente nella
relazione sulla gestione. Entrambe le linee sono esigibili oltre I'esercizio. Il finanziamento &
integralmente assistito da garanzia ipotecaria iscritta sulle aree di proprieta e lettere di patronage.

Si rinvia alla Relazione sulla Gestione per maggiori informazioni sul rispetto dei convenants finanziari

previsti dal contratto di finanziamento.

Debiti verso fornitori

| debiti verso fornitori, pari ad Euro 735.497 (Euro 664.102

cosi dettagliati:

alla data del 31 dicembre 2013), sono

Valore di fine esercizio

Natura del debito

Fatture da ricevere

Infrastrutture Lombarde S.p.A. 232.584 Assistenza tecnica
Metropolitana Milanese S.p.A. 244114  Assistenza tecnica
Comune di Milano 19.256 Assistenza tecnica
Fondazione Fiera Milano 21.071 Assistenza tecnica
Expo 2015 S.p.A. 101.351  Assistenza tecnica
Collegio sindacale 28.600
Organismo di Vigilanza 8.190
Societa di revisione 15.600
Consulenti esterni (legali, etc.) 64.731
Totale 735.497
Altri debiti

La voce, pari ad Euro 51.621.468 (Euro 61.924.912 alla data del 31 dicembre 2013), include i debiti
residui verso i soggetti che hanno venduto alla societa le aree nel corso dei passati esercizi. Il

dettaglio di tale voce & il seguente:

Valore di inizio esercizio

Variazioni nell'esercizio

Valore di fine esercizio

Belgioiosa S.r.l. 250.000 - 250.000
Comune di Rho 1.517.000 - 1.517.000
Ente Autonomo FFM 60.090.106 - 10.322.190 49.767.916
Immobiliare Cinque S.r.l. 50.000 - 50.000
Compensi CDA 17.806 18.194 36.000
Altri - 552 552
Totale 61.924.912 - 10.303.444 51.621.468

La quota parte di tali debiti con scadenza oltre I'esercizio successivo e pari ad euro 46.500.000 ed &
relativa al debito residuo verso I'Ente Autonomo FFM per I'acquisizione delle aree il cui pagamento &
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contrattualmente differito al 30 giugno 2017. Si segnala che il debito verso I'Ente Autonomo FFM &
garantita da apposita fideiussione di pari importo, costituita sulla Linea C del finanziamento.

SUDDIVISIONE DEI DEBITI PER AREA GEOGRAFICA

Introduzione
I debiti esposti in bilancio risultano vantati esclusivamente da soggetti nazionali.

DEBITI ASSISTITI DA GARANZIE REALI SU BENI SOCIALI

Introduzione
Nel seguente prospetto, distintamente per ciascuna voce, sono indicati i debiti assistiti da garanzie
reali su beni sociali, con specifica indicazione della natura delle garanzie.

Analisi dei debiti assistiti da garanzie reali su beni sociali

Debiti assistitida  Totale debiti assistiti Debiti non assistiti da

ipoteche da garanzie reali garanzie reali Tetgle
Debiti verso banche 92.000.000 92.000.000 - 92.000.000
Debiti verso fornitori - - 735.497 735.497
Debiti tributari - - - -
E:Elrtel :;arssooz;g::ti di previdenza e di ) } 5.640 5640
Altri debiti - - 51.621.468 51.621.468
Totale debiti 92.000.000 92.000.000 52.362.605 144.362.605

Commento
Per maggiori chiarimenti rispetto alle linee di credito garantite da ipoteca si rimanda alla lettura della
relazione sulla gestione.

RATEI E RISCONTI PASSIVI

INTRODUZIONE

| ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la
ripartizione dei costi e/o ricavi comuni a due esercizi.

Nell' iscrizione cosi come nel riesame di ratei e risconti passivi di durata pluriennale & stata verificata
I'esistenza ovvero la permanenza della condizione temporale. Tale condizione non risulta cambiata
rispetto a quella dell’esercizio precedente.
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ANALISI DELLE VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI PASSIVI

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio
Ratei passivi 149.463 112.572- 36.891
Altri risconti passivi 986.201 394.700- 591.501
Totale ratei e risconti passivi 1.135.664 507.272- 628.392

COMMENTO

Nel seguente prospetto ¢ illustrata la composizione delle voci di cui in oggetto, in quanto risultanti
iscritte in bilancio.

Importo esercizio

scrizione D lio
De n eltag corrente

Ratei e risconti passivi

Rateo passivo lIspa 36.891
Risconto passivo diritto di superficie 591.501
Totale 628.392

Si evidenzia che I'importo di euro 196.801 relativo al risconto passivo del ricavo derivante dalla
concessione ad Expo 2015 S.p.A. del diritto di superficie riguarda la quota oltre I'esercizio successivo.

COMMENTO

La voce Rateo passivo ILSPA si riferisce ad una quota di competenza del corrispettivo per I'assistenza
tecnica riconosciuto ad ILSPA S.p.A. sulla base della citata convenzione.

Il risconto passivo del diritto di superficie rappresenta la quota parte del ricavo derivante dalla
concessione alla societa Expo 2015 S.p.A. del diritto di superficie (due contratti) su una parte delle
aree acquisite, che & stata sospesa al fine di concorrere ai risultati economici degli esercizi futuri.
Tale rappresentazione contabile tiene conto del fatto che il corrispettivo del diritto di superficie &
stato determinato tra le parti in modo da concorrere alla copertura di quota parte delle spese di
gestione della societa Arexpo S.p.A. nel periodo di durata dello stesso.
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IMPEGNI NON RISULTANTI DALLO STATO
PATRIMONIALE E DAI CONTI D'ORDINE

COMMENTO

In relazione agli impegni significativi assunti dalla societa e non esposti in calce allo Stato
patrimoniale, indichiamo quanto segue:

A) Impegno per gli interventi di bonifica

Quanto alla ripartizione degli oneri connessi agli interventi di bonifica, il citato Accordo Quadro
stipulato con Expo 2015 prevede che gli eventi inquinanti la cui causa sia antecedente alle date di
consegna delle aree da parte di Arexpo ad Expo 2015 saranno riferibili ad Arexpo, che mantiene il
diritto di rivalersi nei confronti dei precedenti proprietari; al riguardo, Arexpo si & impegnata a
rimborsare i costi sostenuti da Expo 2015 per la bonifica dei terreni entro 30 giorni dalla richiesta,
sulla base dei SAL sostenuti, nei limiti degli importi di cui all’Allegato tecnico all’Accordo Quadro nel
quale sono individuati i punti di contaminazione e i relativi oneri per la realizzazione degli interventi
di bonifica (stimati in complessivi 6 milioni di euro). Alla data di riferimento del bilancio sono ancora
attesi da Expo 2015 i consuntivi documentali necessari per le notifiche ai precedenti proprietari.
Eventuali eccedenze rispetto ai valori di stima indicati nel documento allegato formeranno oggetto
di valutazione in contraddittorio tra le parti; gli eventi inquinanti la cui causa sia successiva alle date
di consegna delle aree da parte di Arexpo ad Expo 2015 saranno riferibili ad Expo 2015. Quelli
precedenti ai proprietari, nulla resta in capo ad Arexpo. E’ opportuno segnalare che, dalle prime
indicazioni emerse, sono stati rilevati oneri su aree acquisite che si rivelano superiori ai cap previsti
nei relativi contratti di compravendita, per tale motivo si era provveduto ad operare nel corso del
precedente esercizio uno specifico accantonamento a fondo rischi per la copertura delle eccedenze
stimate alla data di redazione del bilancio, valorizzato in Euro 1.350.000. Non essendo emerse nel
corso dell’esercizio 2014 informazioni e/o elementi che consentano di aggiornare le valutazioni del
precedente esercizio, gli Amministratori hanno convenuto di confermare quanto stanziato nel
precedente esercizio.

B) Impegno conseguente alla cessione delle aree

Sempre nell’ambito del citato Accordo Quadro, si prevede il riconoscimento ad Expo 2015 di un
importo pari a 75 milioni euro a titolo di rimborso forfettario quale aumento di valore delle aree a
seguito della complessiva urbanizzazione del sito. Tale importo dovra essere erogato con le seguenti
modalita:

v" 50 milioni di euro da parte di Arexpo entro il 31 dicembre 2016;

v 25 milioni di euro da parte del Soggetto Attuatore dell'approvando Programma Integrato di

Intervento (“P.1.1."”) previsto nell’Accordo di Programma per la Fase post-Expo.

Al riguardo Arexpo si & impegnata ad obbligare contrattualmente il proprio avente causa, acquirente
delle aree, a corrispondere tale importo ad Expo 2015, inserendo nella documentazione di gara per
la ricerca del soggetto acquirente delle aree ed attuatore, quale condizione di partecipazione,
I'obbligo di corrispondere detta somma a favore di Expo 2015 nel rispetto della tempistica prevista
nell’Accordo.
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C) Impegno relativo all’acquisizione delle aree da Expo 2015 S.p.A.

Entro il termine di scadenza del diritto di superficie, rispetto alle aree che Expo 2015 S.p.A. ha
acquisito o acquisira in forza di procedure espropriative e/o ne diventera titolare in forza di atti di
cessione e/o convenzioni con gli aventi titolo, si prevede I'acquisizione delle stesse da parte di
Arexpo, con un corrispettivo pari all’'indennita corrisposta da Expo 2015 S.p.A. per I'acquisizione di
detti beni. Si evidenzia che tali impegni sono stimati nel Piano di Fattibilita in circa Euro 1,5 milioni;
alla data di riferimento del bilancio, la societa Expo 2015 S.p.A. ha gia sostenuto cneri per espropri
pari ad Euro 1.139.100 (valore area), oltre ad oneri indiretti.

D) Impegno relativo ad acquisizione diritti edificatori dal Comune di Rho.

Nel corso dell’esercizio 2014 la Societa ha avviato I'operazione di acquisizione di diritti volumetrici da
parte del Comune di Rho della cd Vasca Volano, versando un acconto di 500.000 euro in data 30
dicembre 2014.

In sede di stipula dell’atto ha versato una ulteriore quota di 1.050.000 euro e si & impegnata a
versare la residua quota di 1.664.700 entro il 30 novembre 2015.

Nel corso dell’esercizio non & stato posto in essere alcun accordo non risultante dallo Stato
Patrimoniale.

NOTA INTEGRATIVA CONTO ECONOMICO

INTRODUZIONE

| ricavi, proventi, costi ed oneri sono iscritti in bilancio secondo quanto previsto dall’articolo 2425-bis
del Codice Civile.

VALORE DELLA PRODUZIONE

INTRODUZIONE

| ricavi sono rilevati ed esposti in bilancio secondo i principi della prudenza e della competenza,
anche mediante la rilevazione dei ratei e risconti.

COMMENTO

In coerenza con le previsioni di sviluppo della Societa, i ricavi derivanti dalla cessione delle aree e dei
fabbricati provvisoriamente destinati all’Esposizione Universale Expo 2015, saranno realizzabili a
partire dall’esercizio 2016, come previsto dal Piano di fattibilita; pertanto anche nell’esercizio 2014
non sono stati realizzati ricavi di questa natura.

Il valore della produzione, pari ad Euro 7.732.858, € la somma delle seguenti componenti reddituali:
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Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti

L'importo di Euro 7.318.360 rappresenta la variazione delle rimanenze di prodotti in corso di
lavorazione gia precedentemente comunicate.

Altri ricavi e proventi

La voce Altri ricavi e proventi, pari ad Euro 414.498, é riferibile per Euro 394.700 alla quota di
competenza dell’esercizio 2014, calcolata pro rata temporis, del ricavo derivante dalla concessione
del diritto di superficie alla societa Expo 2015 S.p.A. avvenuta nel corso degli esercizi 2012 (1° lotto)
e 2013 (2° lotto).

COSTI DELLA PRODUZIONE

COMMENTO

| costi ed oneri sono imputati per competenza, nel rispetto del principio di correlazione con i ricavi,
ed iscritti nelle rispettive voci secondo quanto previsto dal principio contabile OIC 12.

| costi per acquisiti di beni e servizi sono rilevati in conto economico al netto delle rettifiche per resi,
sconti, abbuoni e premi.

Costi per servizi

Voce Descrizione Dettaglio 2014 2 B M
7) Costi per servizi

Collegio sindacale 58.500 38.253 20.247 53
Consiglio di amministrazione 41.640 17.500 24.140 138
Societa di revisione 42.800 25.000 17.800 71
S msiiaeitishave et Tesls il 2
Consulenze legali non sviluppo 1.193 278.555  (277.362) (100)
Inserzioni bandi di gara 45.613 48.318 (2.705) (6)
ﬁ:;i‘g'ﬁ;f: ecniche: per sviluipge 708.880 510744  198.136 39
gﬁ&i‘gg?ﬁfﬂﬁ%ﬂ:g?gtar"' par 150.448  101.406  49.042 48
Altri servizi 112.281 4.700 107.581 2.289
Totale 1.177.587 1.037.891 139.696

Le voci contrassegnate dalla dicitura “per sviluppo immobiliare” sono relative a compensi
riconosciuti a terzi (studi legali, societa di consulenza, personale distaccato, etc.) per prestazioni di
servizi commissionate nell’ambito delle attivita di acquisizione e di sviluppo dell’area del sito Expo
2015; tali oneri concorrono alla determinazione del valore delle rimanenze precedentemente
commentato.
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Ammortamenti e svalutazioni
Per quanto riguarda questa voce si rinvia al commento esposto nella sezione dedicata alle
movimentazioni delle immobilizzazioni immateriali.

Oneri diversi di gestione
La voce, pari ad euro 56.046, risulta cosi dettagliabile:

s ; ) Variaz. Variaz.
Voce Descrizione Dettaglio 2014 2013 assoluta %
14) Oneri diversi di gestione
IMU/ICI/TASI 18.538 145705 (127.167) (87)

Imposte e tasse per operazione

immobiliare - 1.874 (1.874)  (100)

Indennizzo Associazione "Una

casa anche per Te" - 580.000  (580.000) (100)

Contributi associativi 1.156 418 738 177
Abbonamenti e pubblicazioni 2.700 - 2.700 -
Cancelleria varia 6.151 1.302 4.849 372
Sopravvenienze passive gestionali 26.585 - 26.585 -
Altri oneri diversi di gestione 916 2.141 (1.225) (57)
Totale 56.046 731.440 (675.394)

PROVENTI E ONERI FINANZIARI

INTRODUZIONE

| proventi e gli oneri finanziari sono iscritti per competenza in relazione alla quota maturata
nell’esercizio.

COMPOSIZIONE DEI PROVENTI DA PARTECIPAZIONE

Introduzione
Non sussistono proventi da partecipazioni di cui all'art. 2425, n. 15 del Codice Civile.
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RIPARTIZIONE DEGLI INTERESSI E ALTRI ONERI FINANZIARI PER TIPOLOGIA DI
DEBITI

Introduzione

Nel seguente prospetto si da evidenza degli interessi e degli altri oneri finanziari di cui all'art. 2425,
n. 17 del Codice Civile, con specifica suddivisione tra quelli relativi a prestiti obbligazionari, ai debiti
verso banche ed a altre fattispecie.

Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti

Debiti verso banche Altri Totale

Interessi ed altri oneri finanziari 6.459.032 92 6.459.124

Commento

Come gia precedentemente esposto si rammenta che gli interessi e gli oneri finanziari relativi alla
posizione di debito verso le banche sono stati integralmente capitalizzati nel valore delle rimanenze.
La voce Proventi finanziari, pari ad Euro 105.289, é relativa agli interessi attivi maturati nel corso
dell’esercizio sulle disponibilita liquide presenti sul conto corrente bancario della Societa.

IMPOSTE SUL REDDITO D'ESERCIZIO, CORRENTI DIFFERITE E
ANTICIPATE

IMPOSTE CORRENTI DIFFERITE E ANTICIPATE

Introduzione

La societa ha provveduto allo stanziamento delle imposte dell’esercizio sulla base dell’applicazione
delle norme tributarie vigenti. Le imposte di competenza dell’esercizio sono rappresentate dalle
imposte correnti, cosi come risultanti dalle dichiarazioni fiscali, dalle imposte differite e dalle
imposte anticipate, relative a componenti di reddito positivi o negativi rispettivamente soggetti ad
imposizione o a deduzione in esercizi diversi rispetto a quelli di contabilizzazione civilistica.

Nei seguenti prospetti sono analiticamente indicate:

- la descrizione delle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte differite
e anticipate, specificando I'aliquota applicata e le variazioni rispetto all'esercizio precedente, gli
importi accreditati o addebitati a conto economico oppure a patrimonio netto;

- I'ammontare delle imposte anticipate contabilizzate in bilancio attinenti a perdite dell'esercizio o di
esercizi precedenti e le motivazioni dell'iscrizione, I'ammontare non ancora contabilizzato e le
motivazioni della mancata iscrizione;

- le voci escluse dal computo e le relative motivazioni.

Le imposte anticipate IRES ed IRAP sono state calcolate utilizzando rispettivamente le aliquote del
27,5% per I'IRES e del 3,9% per I'IRAP.

Imposte anticipate IRES
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d?fr:rr:r?zn;a(;e& Effetto fiscale (es. d?f?rr:::éa‘(reeS_ Effetto fiscale (es.
precedente) precedente) corrente) corrents)

Imposte anticipate
Ammortamento costi impianto ed ampliamento 8.491 2.335 8.491 2.335
Cessione diritto di superficie (1° lotto) 881.418 242.389 528.657 145.381
Cessione diritto di superficie (2° lotto) 104.790 28.817 62.851 17.284
Compensi amministratori non pagati 18.787 5.166 41.640 11.451
Compenso societa di revisione per bilancio 21.000 5.775 21.900 6.023
Fondo oneri bonifiche 1.350.000 371.250 1.350.000 371.250
Totale imposte anticipate 2.384.486 655.732 2.013.539 553.724
Imposte differite
Totale imposte differite - - - -
Imposte anticipate su perdite ed eccedenza
ACE
- dell'esercizio - 748.640
- degli esercizi precedenti - -
Differenze temporanee imponibili/deducibili nette 2.384.486 655.732 2.013.539 1.302.364
Effetto netto sul risultato d'esercizio 309.420 646.632

Effetto netto sul patrimonio netto

Differenze temporanee escluse dal calcolo
delle imposte anticipate

Differenze temporanee escluse dal calcolo
delle imposte differite

Si rileva che nel corso dell’esercizio sono maturate imposte anticipate per un totale di Euro 748.640
sul saldo delle perdite fiscali (perdite per Euro 282.465) e sull’eccedenza ACE (eccedenza per Euro

2.439.862).

Imposte anticipate IRAP

d?fr:rr:r?zneta(i:s. Effetto fiscale (es. d?fr:rr:::;a(rees' Effetto fiscale (es.
precedente) precedente) corrente) corrente)

Imposte anticipate
Ammortamento costi impianto ed ampliamento - - - -
Cessione diritto di superficie (1° lotto) - - - -
Cessione diritto di superficie (2° lotto) - - - -
Compensi amministratori non pagati - - - -
Compenso societa di revisione per bilancio - - - -
Fondo oneri bonifiche 1.350.000 52.650 1.350.000 52.650
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Ammontare Effetto fiscale (es. Ammontare Effetto fiscale (es.
differenze (es. recedente) differenze (es. corrente)
precedente) P corrente)
Totale imposte anticipate 1.350.000 52.650 1.350.000 52.650
Imposte differite
Totale imposte differite - - - -
Differenze temporanee imponibili/deducibili nette 1.350.000 52.650 1.350.000 52.650
Effetto netto sul risultato d'esercizio 52.650, -
Effetto netto sul patrimonio netto - - - -
Differenze temporanee escluse dal calcolo
delle imposte anticipate
Differenze temporanee escluse dal calcolo
delle imposte differite
Commento
La voce imposte correnti, pari ad Euro 261.314, pu0 essere cosi dettagliata:
Voce Descrizione Dettaglio 2014 2013 Vame. Vaorlaz.
assoluta %
Imposte correnti sul reddito
d'esercizio
IRES - 162.841  (162.841) (100)
IRAP 261.314 329259  (67.945) (1)
Totale 261.314 492.100 (230.786)

In assenza di imposte correnti IRES non si rende necessario lo sviluppo della riconciliazione tra
I'onere fiscale teorico IRES e quello esposto nel bilancio.

COMMENTO

La societa ha stanziato le imposte anticipate sia sulle perdite fiscali generate nel corso del presente
esercizio che sull'eccedenza ACE in quanto sussiste la ragionevole certezza di un loro recupero nel
corso dei prossimi esercizi.

NOTA INTEGRATIVA ALTRE INFORMAZIONI

INTRODUZIONE

Di seguito vengono riportate le altre informazioni richieste dagli articoli 2427 e 2427 bis Codice
Civile.
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DATI SULL'OCCUPAZIONE

INTRODUZIONE

La societa nel presente esercizio non ha avuto personale alle proprie dipendenze.

COMPENSI|I AMMINISTRATORI E SINDACI

INTRODUZIONE

Nel seguente prospetto sono esposti i compensi spettanti all’Organo amministrativo e all'Organo di
controllo:

AMMONTARE DEI COMPENSI AD AMMINISTRATORI E SINDACI

Totali compensi a

Compensi a amministratori Compensi a sindaci o i ;
amministratori e sindaci

Valore 36.000 57.940 93.940

COMPENSI REVISORE LEGALE O SOCIETA DI REVISIONE

INTRODUZIONE

Nella seguente tabella sono indicati i compensi spettanti nell’esercizio alla societa di revisione.

AMMONTARE DEI CORRISPETTIVI SPETTANTI AL REVISORE LEGALE O ALLA
SOCIETA DI REVISIONE

Totale corrispettivi

Revisione legale dei Altri servizi di verifica  Altri servizi diversi dalla  spettanti al revisore
conti annuali svolti revisione contabile legale o alla societa di
revisione
Valore 21.900 16.000 4.000 41.900
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CATEGORIE DI AZIONI EMESSE DALLA SOCIETA

INTRODUZIONE

Nel seguente prospetto ¢ indicato il numero e il valore nominale delle azioni della societa, nonché le
eventuali movimentazioni verificatesi durante I'esercizio.

ANALISI DELLE CATEGORIE DI AZIONI EMESSE DALLA SOCIETA

Consistenza iniziale, Consistenza iniziale, Consistenza finale, Consistenza finale, valor
numero valor nominale numero nominale
Azioni ordinarie 94.000.000 94.000.000 94.000.000 94.000.000

TITOLI EMESSI DALLA SOCIETA

INTRODUZIONE

La societa non ha emesso alcun titolo o valore simile rientrante nella previsione di cui all'art. 2427 n.
18 codice civile.

INFORMAZIONI SUGLI STRUMENTI FINANZIARI EMESSI DALLA
SOCIETA

INTRODUZIONE

La societa non ha emesso altri strumenti finanziari di cui al n. 19 del 1° comma dell’art. 2427 del
Codice Civile.
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PROSPETTO RIEPILOGATIVO DEL BILANCIO DELLA SOCIETA CHE
ESERCITA L'ATTIVITA DI DIREZIONE E COORDINAMENTO

INTRODUZIONE

Ai sensi dell’art. 2497-bis c. 4 del Codice Civile, si attesta che la societa non & soggetta all’altrui
attivita di direzione e coordinamento.

COMMENTO

RENDICONTO FINANZIARIO

In ottemperanza alla raccomandazione formulata dall’OIC si riporta il rendiconto finanziario
adottando lo schema indiretto come previsto dal principio contabile OIC 10.

Importo al Importo al
31/12/2014 31/12/2013
A. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALLA GESTIONE REDDITUALE
Utile (perdita) dell'esercizio 504.674 482.183
lrﬁposte sul reddito (385.316) 101.589
Interessi passivi (interessi attivi) 6.353.835 6.168.007
(Dividendi)
(Plusvalenze) minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita
;IuLst/,Ine; rggg;«;:}t:{));;eg:sczfggz gn’ma delle imposte sul reddito, interessi, dividendi e 6.473.193 6.751.779
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale
circolante netto
Accantonamenti ai fondi
Ammortamenti delle immobilizzazioni 20.017 20.017
Svalutazione delle perdite durevoli di valore
Altre rettifiche per elementi non monetari
2. Flusso finanziario prima delle variazioni del CCN 6.493.210 6.771.796
Variazione del capitale circolante netto
Decremento (Incremento) delle rimanenze (7.318.360) (9.578.802)
Decremento (Incremento) dei crediti vs clienti 373.346 71.302
Incremento (Decremento) dei debiti vs fornitori 71.395 (143.751)
Decremento (Incremento) dei ratei e risconti attivi 323.435 (1.451.374)
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Importo al
31/12/2014

Importo al
31/12/2013

Incremento (Decremento) dei ratei e risconti passivi

(507.272)

(4.316.501)

Altre variazioni del capitale circolante netto

(10.671.895)

916.145

3. Flusso finanziario dopo le variazioni del CCN

(11.236.141)

(7.731.185)

Altre rettifiche

Interessi incassati (pagati)

(6.353.835)

(6.168.007)

(Imposte sul reddito pagate)

(261.314)

(492.100)

Dividendi incassati

(Utilizzo dei fondi)

FLUSSO FINANZIARIO DELLA GESTIONE REDDITUALE (A)

(17.851.290)

(14.391.292)

B. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti)

Prezzo di realizzo disinvestimenti

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti)

Prezzo di realizzo disinvestimenti

Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti)

Prezzo di realizzo disinvestimenti

Attivita finanziarie non immobilizzate

(Investimenti)

Prezzo di realizzo disinvestimenti

Acquisizione o cessione di societa controllate o di rami d'azienda al netto delle

disponibilita liquide

FLUSSO FINANZIARIO DELLE ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B)

C. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO

Mezzi di terzi

Incremento (Decremento) debiti a breve vs banche

Accensione finanziamenti

92.000.000

Rimborso finanziamenti

(80.000.000)

Mezzi propri

Aumento di capitale a pagamento

10.691.100

18.964.900

Cessione (Acquisto) di azioni proprie

Dividendi (e acconti su dividendi) pagati

FLUSSO FINANZIARIO DELLE ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (C)

10.691.100

30.964.900
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Importo al Importo al

31/12/2014 31/12/2013
Incremento (Decremento) delle disponibilita liquide (7.160.190) 16.573.608
Disponibilita liquide al 1/01/2014 19.775.602 3.201.994
Disponibilita liquide al 31/12/2014 12.615.412 19.775.602

Differenza di quadratura

PATRIMONI DESTINATI A UNO SPECIFICO AFFARE

Si attesta che alla data di chiusura del bilancio non sussistono patrimoni destinati ad uno specifico
affare di cui al n. 20 del 1° comma dell’art. 2427 del Codice Civile.

FINANZIAMENTI DESTINATI A UNO SPECIFICO AFFARE

Si attesta che alla data di chiusura del bilancio non sussistono finanziamenti destinati ad uno
specifico affare di cui al n. 21 del 1° comma dell’art. 2427 del Codice Civile.

INFORMAZIONI RELATIVE AL FAIR VALUE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI

Si attesta che non é stato sottoscritto alcun strumento finanziario derivato.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Nel corso dell’esercizio sono state poste in essere operazioni con parti correlate; si tratta di
operazioni rilevanti, ma concluse a condizioni di mercato; in particolare si tratta di:

Acquisto di servizi di assistenza tecnica da Infrastrutture Lombarde S.p.A. ai sensi di un
accordo tra le pubbliche amministrazioni ex art. 15 L. 241/90, con previsione di mero
rimborso dei costi, interni ed esterni, sostenuti per lo svolgimento delle attivita affidate per
euro 232.584;

Acquisto di servizi di assistenza tecnica da Metropolitana Milanese S.p.A., ai sensi della
convenzione sottoscritta tra Arexpo il Comune di Milano e la societa MM S.p.a. in data 15
febbraio 2013, con la previsione di mero rimborso dei costi, interni ed esterni, sostenuti per
lo svolgimento delle attivita affidate per euro 122.720;

Acquisto di servizi per distacco personale e gestione locali da Comune di Milano, ai sensi
della sopra richiamata convenzione per euro 19.256;

Acquisto di servizi per distacco di personale da Fondazione Fiera Milano, ai sensi di accordi di
distacco del personale ex art. 30 D.Lgs. 276/03 per euro 57.616.

58



AREXPO S.p.A.

NOTA INTEGRATIVA PARTE FINALE

COMMENTO

Signori Soci, Vi confermiamo che il presente Bilancio, composto da Stato patrimoniale, Conto
economico e Nota integrativa rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria della societa, nonché il risultato economico dell’esercizio e corrisponde alle scritture
contabili. Vi invitiamo pertanto ad approvare il Progetto di Bilancio al 31 dicembre 2014 unitamente

con la proposta di destinazione del risultato d’esercizio, cosi come predisposto dall’Organo
Amministrativo.

Il Bilancio & vero e reale e corrisponde alle scritture contabili.
Milano, 28 maggio 2015

Per il Gonsiglio di Amministrazione

Il Presidente

Prof. Luciano Pilotti / &'\j
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