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1. Profilo di DeA Capital

Con un Portafoglio Investimenti di oltre 750 milioni di Euro e Asset Under Management
per circa 10,5 miliardi di Euro, DeA Capital S.p.A. & attualmente uno dei principali
operatori italiani dell’ “alternative investment”.

La Societa, attiva nel Private Equity Investment e nell’Alternative Asset Management, &
quotata alla Borsa Valori di Milano - segmento FTSE Italia STAR - ed & la capo-fila del
Gruppo De Agostini relativamente agli investimenti di carattere finanziario.

DeA Capital S.p.A. si caratterizza per un capitale “permanente” e ha quindi il vantaggio
- rispetto ai fondi di private equity tradizionali, normalmente vincolati a una durata di
vita prefissata — di una maggiore flessibilita nell’ottimizzazione del timing di ingresso e
uscita dagli investimenti; tale flessibilita le consente di adottare, nell’ambito della
politica di investimento, un approccio basato sulla creazione di valore in un’ottica di
medio-lungo termine.

PRIVATE EQUITY ALTERNATIVE ASSET
INVESTMENT MANAGEMENT
 Investimenti Diretti « IDeA Alternative Investments,
Nel settore servizi, in Europa ed holding di partecipazioni in Societa di
Emerging Europe. Gestione del Risparmio (“SGR”), in
particolare controllante di IDeA
 Investimenti Indiretti Capital Funds SGR, attiva nella
In fondi di fondi, di co-investimento e gestione di fondi di private equity.

settoriali di private equity.
Asset Under Management: 1,6 Mid. di Euro

« First Atlantic Real Estate Holding,
uno dei principali operatori nel settore
immobiliare italiano, con un modello
integrato di gestione di fondi e altri
servizi, che assieme alla consociata
IFIM (acquisita nel mese di ottobre
2011), detiene la quota di
maggioranza assoluta di IDeA FIMIT
SGR, attiva nella gestione di fondi di
real estate.

Asset Under Management: 8,9 Mid. di Euro
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Alla chiusura del 3° Trimestre 2011 la struttura societaria del Gruppo facente riferimento a
DeA Capital S.p.A. (di seguito anche il “Gruppo DeA Capital” o, pit semplicemente, il

“Gruppo”) era cosi sintetizzabile:
S.p.A.

Partecipazioni e
Fondi di
Venture Capital

100% 100% 70%
1
DeA Capital IDeA Altre
Investments S.A. Alternative partecipazioni FARE Holding
(Luxembourg) Investments minoritarie
65% 65% 100% 100% 100% 100%
I 1

[ o (e

100% |
Partec_lpazlone Partecipazione
Stepstone

Soprarno IDeA
pSGR Capital Funds
SGR

Quote Quote
Sigla

EESS OF I Luxembourg

Quote Partecipazione
LCLEL]
Fund ofFunds Investments

Partecipazione
Santé

Partecipazione
Migros

Quote
Blue Skye

e

In relazione alla struttura societaria sopra riportata, si fa presente che in data 17 gennaio 2011
e stato completato il processo di scissione parziale non proporzionale di IDeA Alternative
Investments ("IDeA AI"), con l'uscita dal perimetro di consolidamento di Investitori Associati
SGR e Wise SGR.

Inoltre, in data 1° febbraio 2011 la stessa IDeA Al ha perfezionato la cessione della
partecipazione detenuta in IDeA Al Sarl (detentrice di una parte delle quote in Stepstone /
Blue Skye) e in data 28 settembre 2011 FARE Holding ha perfezionato la cessione dell‘intera
quota di partecipazione detenuta in FARE NPL (65%).

Infine, si segnala che - successivamente alla chiusura del 3° Trimestre 2011 - & stata
perfezionata l'operazione di integrazione tra FARE SGR e FIMIT SGR, con la creazione di IDeA
FIMIT SGR, prima SGR immobiliare italiana, con circa 8,9 miliardi di Euro di asset under
management e 20 fondi gestiti (di cui 5 quotati). A seguito del complesso di operazioni
previste, IDeA FIMIT SGR ¢ risultata partecipata da FARE Holding (40,32%) e da IFIM
(20,97%), societa entrambe controllate da DeA Capital S.p.A. (per una piu completa
descrizione dell’'operazione, si veda la sezione piu avanti riportata, “Fatti di rilievo del 3°
Trimestre 2011").
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Al 30 settembre 2011 il Gruppo DeA Capital ha registrato un patrimonio netto di pertinenza
pari a 738,1 milioni di Euro, corrispondente a un Net Asset Value (“NAV”) pari a 2,60
Euro/Azione, con un Portafoglio Investimenti di 754,8 milioni di Euro.

In dettaglio, il Portafoglio Investimenti, costituito da Partecipazioni per 450,8 milioni di Euro,
da Fondi per 154,5 milioni di Euro e da Attivita Nette legate all’Alternative Asset Management
(ovvero quanto riferibile alle partecipazioni in IDeA Alternative Investments e in FARE Holding)
per 149,5 milioni di Euro, si compone come segue:

Portafoglio Investimenti
30 settembre 2011

n. Euro/Min.
Partecipazioni 4 450,8
Fondi 11 154,5
Private Equity Investment 15 605,3
Alternative Asset Management (*) 2 149,5
Portafoglio Investimenti 17 754,8

(*) Le partecipazioni in societa controllate relative all' Alternative Asset M anagement sono valorizzate in
guesto prospetto con il metodo del patrimonio netto.

* PRIVATE EQUITY INVESTMENT
o Partecipazioni

= quota di rilevanza strategica in Générale de Santé, societa /eader nel
settore della sanita privata in Francia, le cui azioni sono quotate sul Mercato
Eurolist di Parigi (con un flottante inferiore al 5% e ridotti volumi di
negoziazione). La quota €& detenuta attraverso la societa di diritto
lussemburghese Santé S.A., collegata del Gruppo DeA Capital;

= quota di rilevanza strategica in Sigla, operante nel settore del credito al
consumo non finalizzato (“"Cessione del Quinto dello Stipendio - CQS” e
prestiti personali) e servicing per i “*Non Performing Loans — NPL" in Italia. La
guota €& detenuta tramite la societa di diritto Ilussemburghese Sigla
Luxembourg S.A., collegata del Gruppo DeA Capital;

= quota di partecipazione minoritaria in Migros, principale catena di
grande distribuzione organizzata in Turchia, le cui azioni sono quotate
all'Istanbul Stock Exchange. La quota & detenuta attraverso la societa di
diritto lussemburghese Kenan Investments S.A., investimento iscritto nel
portafoglio AFS del Gruppo DeA Capital;

= quota di partecipazione minoritaria in Blue Skye, che opera come
special opportunities investment company, con particolare riferimento a
crediti verso la Pubblica Amministrazione (prevalentemente sanita), Non
Performing Loans, mid-market real estate, corporate lending. La quota é&
detenuta attraverso la societa di diritto lussemburghese Stepstone
Acquisition S.a.r.l., investimento iscritto nel portafoglio AFS del Gruppo DeA
Capital.
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o Fondi

= quote in n. 1 fondo di co-investimento, IDeA Opportunity Fund I
(IDeA OF I, gia IDeA CoIF I);

= quote in n. 2 fondi di fondi, IDeA I Fund of Funds (IDeA I FoF) e ICF
II;

= quote in n. 1 fondo settoriale, IDeA Efficienza Energetica e Sviluppo
Sostenibile (IDeA EESS);

= quote in n. 7 fondi di venture capital.

» ALTERNATIVE ASSET MANAGEMENT

= quota di controllo - 100% - in IDeA Alternative Investments, holding
di partecipazioni in SGR, in particolare controllante di IDeA Capital Funds
SGR, attiva nella gestione di fondi di private equity.

= quota di controllo - 70% - in First Atlantic Real Estate Holding, uno
dei principali operatori nel settore immobiliare italiano, con un modello
integrato di gestione di fondi e altri servizi, che controlla un gruppo di societa
operanti:

- nell'asset management (First Atlantic Real Estate SGR);

- nelle attivita di project, property & facility management, nonché di
agency (First Atlantic Real Estate);

- nell’attivita di intermediazione immobiliare (FAI).

Come precedentemente riportato si fa presente che - successivamente alla chiusura del 3°
Trimestre 2011 - & stata perfezionata |'operazione di integrazione tra FARE SGR e FIMIT SGR,
con la creazione di IDeA FIMIT SGR, prima SGR immobiliare italiana, con circa 8,9 miliardi di
Euro di asset under management e 20 fondi gestiti (di cui 5 quotati). A seguito del complesso
di operazioni previste, IDeA FIMIT SGR e risultata partecipata da FARE Holding (40,32%) e da
IFIM (20,97%), societa entrambe controllate da DeA Capital S.p.A. (per una piu completa
descrizione dell’operazione, si veda la sezione piu avanti riportata, “Fatti di rilievo del 3°
Trimestre 2011"7).
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2. Informazioni Borsistiche

> Composizione dell’Azionariato — DeA Capital S.p.A. (#)

Flottante
25,8%

DEB
Holding*
3,8%
Mediobanca
48%  azioni
proprie
7,3% De Agostini
SpA
58,3%

(#) Dati al 30 settembre 2011.
(*) Societa riconducibile all’Amministratore Daniel Buaron.

> Andamento del Titolo DeA Capital — 1° gen. / 30 set. 2011 (°

DeA Capital e FTSE All e FTSE Star = e |PX 50
1,60 v

1,50 : AL /

1,40 +——————~p——= w— N

1,30

1,20

1,10

1,00

0,90

0,80

(°) Fonte Bloomberg.
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> Investor Relations

DeA Capital S.p.A. mantiene un’attivita stabile e strutturata di relazioni con gli investitori
istituzionali e individuali.

Nel corso dei primi nove mesi del 2011 la Societa ha proseguito |'attivita di comunicazione, con
la partecipazione ad incontri e conferenze telefoniche con portfolio manager e analisti
finanziari, sia italiani, sia di altri paesi.

La copertura del titolo con ricerca € attualmente garantita dai due principali intermediari sul
mercato italiano, Equita SIM e Intermonte SIM, quest’ultimo con il ruolo di specialist sul titolo
DeA Capital.

Si segnala che le ricerche scritte dagli intermediari citati sono disponibili nella sezione Investor
Relations del sito www.deacapital.it.

Da dicembre 2008 il titolo DeA Capital € entrato a far parte degli indici LPX50® e LPX
Europe®. Gli indici LPX® misurano le performance delle principali societa quotate operanti nel
private equity (“Listed Private Equity” o LPE). L'indice LPX50®, grazie all’elevata
diversificazione per geografia e tipologia di investimento delle LPE, & diventato uno dei
benchmark piu utilizzati per I'LPE asset class. Il metodo di composizione dell’indice € pubblicato
nella Guida degli Indici LPX Equity. Per ulteriori informazioni: www.lpx.ch.

Il web & il principale strumento di contatto per gli investitori individuali, i quali hanno la
possibilita di iscriversi ad una mailing list e di inviare domande o richieste di informazioni e
documenti alla Funzione Investor Relations della Societa, che si impegna a rispondere in tempi
brevi, come indicato nella Investor Relations Policy pubblicata sul sito. Agli investitori
individuali € inoltre dedicata una newsletter trimestrale che ha |'‘obiettivo di mantenere gli
stessi aggiornati sulle principali novita e di analizzare in termini chiari e semplici i risultati
trimestrali e la performance del titolo.

La performance del titolo DeA Capital nei primi nove mesi del 2011

Nei primi nove mesi del 2011 il titolo DeA Capital ha realizzato una performance pari a
+35,9%, migliore dell'indice generale del mercato italiano FTSE Italia All-Share® (-25,6%),
dell'indice FTSE Italia Star® (-16,4%) e dell’indice LPX50® (-24,6%).

La liquidita del titolo & aumentata rispetto al 2010, con volumi medi giornalieri di scambio pari
a circa 448.000 azioni.

Di seguito le quotazioni nei primi nove mesi del 2011:

Dati in Euro 1°gen./ 30 set. 2011

Prezzo massimo di riferimento 1,60
Prezzo minimo di riferimento 1,13
Prezzo medio semplice 1,45
Prezzo al 30 settembre 2011 (Euro/azione) 1,55
Capitalizzazione di mercato al 30 settembre 2011 474

(milioni di Euro)
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3. Principali dati economici e patrimoniali del Gruppo

Di seguito sono riportati i principali dati economici e patrimoniali consolidati al 30 settembre
2011, con il relativo confronto rispetto ai corrispondenti dati al 30 settembre 2010 e al 31
dicembre 2010.

(Dati in milioni di Euro) 30 settembre 2011 30 settembre 2010 31 dicembre 2010

Nav / Azione (€) 2,60 2,58 2,60

Nav di Gruppo 738,1 760,7 764,0
Risultato Netto di Gruppo 3,0 (6,9) (26,3)
Risultato Complessivo (Quota Gruppo) (8,8) (16,9) (15,6)
(Statement of Performance - IAS 1)

Portafoglio Investimenti 754,8 791,1 800,3
Posizione Finanziaria Netta Societa Holding (16,9) (34,5) (40,7)
Posizione Finanziaria Netta Consolidata 10,2 (16,2) (20,4)

(*) Per Societa Holding si intendono le Societa Holding cosi come definite nella struttura societaria precedentemente riportata

Nella tabella di seguito & riportata I’evoluzione del NAV nel corso dei primi nove mesi del 2011:

. . Valore N. Azioni Valore per Azione
Sl A @ G Complessivo (M€) (in milioni) )
NAYV di Gruppo al 31 dicembre 2010 764,0 294,0 2,60
Acquisti di Azioni Proprie (21,6) (14,7) 1,47 *
Consegna di Azioni Proprie (Acquisizione minorities IDeA AI) 5,8 4,8 1,21 -
Risultato Complessivo - Statement of Performance - IAS 1 (8,8)
Altri movimenti di NAV (1,3)
NAYV di Gruppo al 30 settembre 2011 738,1 284,1 2,60

(*) Prezzo medio degli Acquisti 2011

(**) Corrispettivo calcolato come media dei prezzi ufficiali di Borsa degli ultimi tre mesi antecedenti I'operazione, ponderata per i volumi scambiati
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4. Fatti di rilievo del 3° Trimestre 2011

Di seguito si riportano i fatti di rilievo avvenuti nel corso del 3° Trimestre 2011, rimandando
per quelli intervenuti nel 1° Semestre alla Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2011,
approvata dal Consiglio di Amministrazione in data 29 agosto 2011.

> Fondi di private equity - Versamenti e Distribuzioni di Capitale
In data 1° luglio 2011 DeA Capital Investments ha portato ad incremento degli investimenti

nei fondi IDeA I FoF, IDeA OF I e ICF II i versamenti effettuati per complessivi 3,0 milioni di
Euro (rispettivamente per 1,7 milioni di Euro, 0,3 milioni di Euro e 1,0 milioni di Euro).

Successivamente, in data 1° agosto 2011 DeA Capital Investments ha ricevuto dal Fondo IDeA
I FoF rimborsi per 4,3 milioni di Euro, da portarsi interamente a riduzione del valore delle
quote.

> Riorganizzazione di IDeA Alternative Investments

In data 26 luglio 2011, nell’ottica di proseguimento del processo di semplificazione dell’assetto
azionario, della governance e dei processi di investimento - gia avviati con la scissione parziale
non proporzionale avvenuta a inizio 2011 - il Consiglio di Amministrazione di DeA Capital
S.p.A. ha approvato la fusione per incorporazione della societa interamente controllata, IDeA
Alternative Investments.

L'operazione, che ha natura di riorganizzazione societaria all'interno del Gruppo DeA Capital, &
finalizzata alla centralizzazione nella Societa Capogruppo dei flussi finanziari e della definizione
delle linee guida strategiche nel business dell’alternative asset management.

L'efficacia dell’operazione, tenuto conto del nulla-osta gia ottenuto da parte di Banca d’Italia, &
prevista per il 1° gennaio 2012.

> Primo closing del Fondo IDeA Efficienza Energetica e Sviluppo Sostenibile

In data 1° agosto 2011 DeA Capital Investments ha partecipato al primo closing del fondo
IDeA Efficienza Energetica e Sviluppo Sostenibile (“"IDeA EESS”), attraverso la sottoscrizione di
n. 250 quote “"A” e n. 1 quota “"B” (quest’ultima avente diritto al 5% dell’eventuale carried
interest), rappresentanti un commitment massimo sino a circa 12,6 milioni di Euro (pari al
24,6% del commitment raggiunto al primo closing). Alla stessa data DeA Capital Investments
ha versato nel fondo circa 0,2 milioni di Euro.

Si segnala che ulteriori n. 5 quote “"B” del fondo (che danno il diritto complessivamente al 25%
dell’eventuale carried interest) sono state sottoscritte da IDeA Alternative Investments.

IDeA EESS & un fondo comune di investimento mobiliare chiuso di diritto italiano, riservato ad
investitori qualificati, gestito da IDeA Capital Funds SGR (societa interamente controllata da
IDeA AI), che punta ad acquisire partecipazioni sia di minoranza, sia di controllo in societa non
quotate, in Italia e all’'estero (in particolare, in Germania, Svizzera e Israele), co-investendo
con partner locali.

Il fondo € dedicato ad investimenti in piccole e medie imprese manifatturiere e di servizi
operanti nel campo del risparmio energetico e dell'uso efficiente delle risorse naturali ed &
concentrato sullo sviluppo di soluzioni di applicazione piu rapida e meno costosa rispetto alle
fonti di energia rinnovabili, ma altrettanto efficaci rispetto all’esigenza di contenimento delle
emissioni di CO,, in un contesto di crescita sostenuta della domanda energetica mondiale.
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Stante l'obiettivo di una dimensione complessiva del fondo pari a 100 milioni di Euro, IDeA
Capital Funds SGR sta continuando l'attivita di fund raising sia in Italia, sia all’estero, dove
sono gia stati avviati contatti con alcuni primari investitori istituzionali.

> Santé - Aumento di capitale
In data 2 agosto 2010 il Gruppo DeA Capital ha sottoscritto pro-quota un aumento di capitale

in Santé, contribuendo nella partecipata circa 3,3 milioni di Euro (mantenendo invariata la
propria percentuale di possesso).

» Cessione di Sok

In data 24 agosto 2011 & stata completata da parte di Migros la cessione di Sok (format
discount) a Yildiz Holding Group (primario produttore alimentare turco), per un importo pari a
circa 600 milioni di Lire Turche.

Il perimetro oggetto della cessione & costituito da circa n. 1.200 supermercati, per un fatturato
2010 pari a 1,2 miliardi di Lire Turche (corrispondente al 19% circa dei ricavi consolidati di
Migros).

> Piani di acquisto e disposizione di azioni proprie

Nell’'ambito del programma di buy-back adottato dalla Societa, nel corso dei primi nove mesi
del 2011 sono state acquistate n. 14.742.243 azioni proprie, ad un valore medio pari a 1,47
Euro per azione.

Tenuto conto degli acquisti effettuati anche nei precedenti esercizi, il numero di azioni proprie
acquistate al 30 settembre 2011 € risultato pari complessivamente a n. 39.030.493, ad un
valore medio pari a 1,54 Euro per azione.

Al 30 settembre 2011 la Societa aveva in portafoglio di n. 22.534.021 azioni proprie, risultanti
dalle suddette acquisizioni e dalla cessione di n. 16.496.472 azioni a titolo di corrispettivi
(parziali) per le acquisizioni delle quote di controllo in FARE Holding e IDeA Al.
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5. Analisi dei risultati consolidati

I risultati consolidati del periodo sono collegati all’attivita svolta dal Gruppo DeA Capital nei
seguenti settori:

Private Equity Investment, che include le reporting unit che svolgono un‘attivita di
investimento in private equity, diversificato in investimenti in Partecipazioni
(“Investimenti Diretti”) e investimenti in Fondi (“Investimenti Indiretti”);

Alternative Asset Management, che include le reporting unit dedite ad attivita di
gestione del risparmio e di erogazione dei servizi a queste funzionali, focalizzate sulla
gestione di fondi di private equity e real estate.

> Portafoglio Investimenti del Gruppo DeA Capital

L'evoluzione del Portafoglio Investimenti del Gruppo DeA Capital, nelle componenti sopra
definite di Private Equity Investment e di Alternative Asset Management, € sintetizzata nel

prospetto seguente.

Portafoglio Investimenti
30 settembre 2011

n. Euro/Min.
Partecipazioni 4 450,8
Fondi 11 154,5
Private Equity Investment 15 605,3
Alternative Asset Management (*) 2 149,5
Portafoglio Investimenti 17 754,8

(*) Le partecipazioni in societa controllate relative all' Alternative Asset M anagement sono valorizzate in
guesto prospetto con il metodo del patrimonio netto.

I dettagli delle movimentazioni delle attivita in portafoglio intercorse nei primi nove mesi del
2011 sono riportati, a livello di Private Equity Investment e di Alternative Asset Management,
nelle sezioni che seguono.
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> Settore Private Equity Investment

Per quanto concerne le Partecipazioni, al 30 settembre 2011 il Gruppo DeA Capital & risultato
azionista in:

+ Santé, controllante indiretta di Générale de Santé (per un valore di 265,5 milioni di
Euro);

e Sigla Luxembourg, controllante di Sigla (per un valore di 22,0 milioni di Euro);

« Kenan Investments, controllante indiretta di Migros (per un valore di 153,5 milioni di
Euro);

e Stepstone, detentrice delle quote nel fondo Blue Skye (per un valore di circa 9,8 milioni
di Euro).

Si fa presente che nel corso dei primi nove mesi del 2011 é stata ceduta la partecipazione in
Mobile Access Networks Inc., per un corrispettivo pari a 1,2 milioni di Euro, con un plusvalenza
pari a 0,5 milioni di Euro.

Si ricorda, inoltre, che il Gruppo DeA Capital & azionista di due societa - Elixir Pharmaceuticals
Inc. e Kovio Inc. - il cui valore, complessivamente pari a circa 0,1 milioni di Euro al 31
dicembre 2010, & stato azzerato nel corso dei primi nove mesi del 2011; per tale motivo le
predette partecipazioni non sono piu riportate nel Portafoglio Investimenti.

Con riferimento ai Fondi, al 30 settembre 2011 il Gruppo DeA Capital & risultato detentore di
quote di investimento in:

« IDeA I FoF (per un valore pari a 90,5 milioni di Euro),

e IDeA OF I (per un valore pari a 42,6 milioni di Euro),

e ICF II (per un valore pari a 8,5 milioni di Euro),

« IDeA EESS e n. 7 fondi di venture capital (per un valore complessivo pari a circa 12,9
milioni di Euro).

Si segnala che le valutazioni delle partecipazioni e dei fondi in portafoglio hanno riflesso stime
determinate sulla base delle informazioni disponibili alla data di redazione del presente
documento. Per ulteriori dettagli sulle valutazioni e le relative stime si rimanda alle Note di
Commento pil avanti riportate.
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Partecipazioni in societa collegate

- Santé (controllante indiretta di Générale de Santé

o/
enérale
de santé

Sede: Francia

Settore: Sanita

Sito web: www.generale-de-sante.fr
Dettagli investimento:

In data 3 luglio 2007 DeA Capital S.p.A. ha perfezionato, tramite la societa interamente
controllata DeA Capital Investments, l'acquisizione della partecipazione pari al 43,01% del
capitale di Santé, controllante - direttamente e attraverso Santé Dévéloppement Europe - di
Générale de Santé.

Al 30 settembre 2011 la predetta quota di pertinenza del Gruppo DeA Capital € attestata al
42,99% (in termini economici).

Breve descrizione:

Fondata nel 1987 e quotata al Mercato Eurolist di Parigi dal 2001, Générale de Santé & /eader
nel settore della sanita privata in Francia, con ricavi di circa 2 miliardi di Euro a fine 2010.

La Francia ¢ il secondo paese in Europa in termini di spesa sanitaria annua dopo la Germania.
In particolare, il sistema sanitario francese & uno dei piu all’avanguardia su scala mondiale e
risulta ancora fortemente frammentato e caratterizzato dalla presenza di numerose strutture
ospedaliere indipendenti.

La societa conta oltre n. 20.000 dipendenti e raggruppa complessivamente circa n. 110
cliniche; inoltre, rappresenta la principale associazione indipendente di medici in Francia (n.
5.500 dottori).

Le attivita svolte includono medicina, chirurgia, ostetricia, oncologia-radioterapia, igiene
mentale, patologie sub-acute e riabilitazione.

La societa opera con i seguenti nomi: Générale de Santé Cliniques (acute care), Médipsy
(psichiatria), Dynamis (riabilitazione) e Généridis (radioterapia).

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 la partecipazione in Santé, iscritta tra
le “Partecipazioni in societa collegate”, ha un valore pari a circa 265,5 milioni di Euro (282,9
milioni di Euro al 31 dicembre 2010); la variazione rispetto al 31 dicembre 2010 & da imputarsi
al risultato negativo di periodo per -19,0 milioni di Euro, alla favorevole variazione del fair
value degli interest rate swap contratti a copertura del rischio di tasso di interesse
sull’esposizione debitoria per +2,4 milioni di Euro, ad investimenti netti addizionali per circa
+1,0 milioni di Euro e ad altre variazioni negative per -1,8 milioni di Euro.
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Primi nove mesi del | Primi nove mesi del
Générale de Santé (mlIn €) 2011 2010 Var. %
Ricavi 1.461 1.429 2,3%
EBITDA 186 168 10,7%
EBIT 57 102 -44,2%
Risultato Netto di Gruppo 4 45 -92,0%
Indebitamento netto | (906) | (933) | -2,9%

Relativamente all'andamento gestionale di Générale de Santé, i primi nove mesi del 2011
hanno fatto registrare ricavi in crescita del +2,3% rispetto all'esercizio precedente (+2,8% a
perimetro costante), che si sono tradotti in un incremento del tasso di marginalita operativa;
I'incremento del tasso di marginalita & stato ottenuto grazie anche al miglioramento
dell’efficienza operativa, oggetto di focus crescente da parte dell'azienda che ha
sostanzialmente completato il piano di ristrutturazione delle funzioni di staff centrali avviato nei

primi mesi dell’anno.

A livello di EBIT e di Risultato Netto I'effetto netto di costi straordinari registrati nel 2011 per
circa 29 milioni di Euro (collegati al citato piano di ristrutturazione), unito alle plusvalenze da
cessione registrate nel 2010 per circa 30 milioni di Euro, conducono agli scostamenti
sfavorevoli evidenziati nella tabella riassuntiva sopra riportata.

Resoconto Intermedio di Gestione
al 30 settembre 2011 17



- Sigla Luxembourg (controllante di Sigla)

$so
. s1gla oi
SO I_Zl per un presfito i fanno
W finarziament sudare stte camicie?

danoi basta una Sigla

Sede: Italia

Settore: Credito al consumo

Sito web: www.siglafinanziamenti.it
Dettagli investimento:

In data 5 ottobre 2007 DeA Capital Investments ha perfezionato |'acquisizione di una
partecipazione (attualmente pari al 41% circa) nel capitale di Sigla Luxembourg, holding che
controlla Sigla, operante in Italia nel credito al consumo “non finalizzato”.

Breve descrizione:

Sigla, iscritta nell’elenco speciale ex articolo 107 del T.U.B. a decorrere dal 31 marzo 2011, &
specializzata nel credito al consumo in Italia, fornendo prestiti personali e “Cessione del
Quinto dello Stipendio - CQS” e proponendosi come operatore di riferimento per il servizio
finanziario alla famiglia.

L'offerta, articolata sulle due tipologie di prodotto “Cessione del Quinto dello Stipendio” e
“Prestiti Personali”, nonche su tutto il territorio italiano prevalentemente attraverso una rete
di agenti, € stata recentemente integrata con l'attivita di servicing per Non Performing Loans
di tipo unsecured (prestiti personali e carte di credito).

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 la partecipazione in Sigla Luxembourg,
iscritta tra le “Partecipazioni in societa collegate”, ha un valore pari a circa 22,0 milioni di Euro,
allineato al dato registrato al 31 dicembre 2010 (in ragione di un risultato netto di periodo in
sostanziale pareggio).

Primi nove mesi del | Primi nove mesi del
Sigla (mIn €) 2011 2010 Var. %
Prestiti alla clientela* 85,3 99,1 -13,9%
Ricavi da Prestiti alla clientela 3,8 6,8 -43,5%
Finanziato CQS 102,4 87,3 17,3%
Ricavi da CQS 5,1 4,9 3,2%
Risultato Netto di Gruppo 0,0 0,1 n.s.

* Net receivables esclusa "Cessione del quinto dello stipendio"

Relativamente all'andamento gestionale di Sigla, i primi nove mesi del 2011 hanno fatto
registrare ricavi da “Cessione del Quinto dello Stipendio — CQS” in crescita del +3,2%, in un
contesto di mercato che conferma i sintomi di debolezza registrati nel 2010 (-4,7% a
settembre 2011). A livello di marginalita, si conferma il contenimento dell'impatto della
riduzione dei ricavi da Prestiti Personali (indotto dal progressivo riposizionamento della
societa sul prodotto CQS, tipicamente meno capital intensive) sul risultato netto, grazie agli
effetti delle azioni di efficientamento della struttura.
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Partecipazioni in altre imprese

- Kenan Investments (controllante indiretta di Migros)

MIGROS

Sede: Turchia

Settore: Grande distribuzione organizzata

Sito web: www.migros.com.tr
Dettagli investimento:

Nel corso del 2008 il Gruppo DeA Capital ha acquisito il 17% circa del capitale di Kenan
Investments, societa capo-fila della struttura di acquisizione della quota di controllo di Migros.

Breve descrizione:

Fondata nel 1954, Migros € leader nel settore della grande distribuzione organizzata
alimentare in Turchia, con una quota del mercato organized retail pari al 34% circa.

Lo sviluppo della grande distribuzione in Turchia & un fenomeno relativamente recente
caratterizzato dal passaggio da sistemi tradizionali come i bakkal (piccoli negozi a conduzione
tipicamente familiare) ad un modello distributivo organizzato sempre piu diffuso e trainato
dall’espansione e dal processo di modernizzazione in atto nel Paese.

La societa raggruppa complessivamente n. 1.952 strutture (al 30 giugno 2011), per una
superficie netta di vendita complessiva di circa 997 mila metri quadrati.

Migros & presente in tutte e 7 le regioni della Turchia e, con posizioni marginali, all’estero, in
Kazakistan, Kirghizistan e Macedonia.

La societa opera con i seguenti banner: Migros, Tansas e Macrocenter (supermercati), 5M
(ipermercati), Ramstore (supermercati all’estero) e Kangurum (online).

In data 24 agosto 2011 Migros ha perfezionato la cessione di Sok (divisione discount del
Gruppo) a Yildiz Holding Group, primario produttore alimentare turco, per un importo pari a
circa 600 milioni di Lire Turche.

Il perimetro oggetto della cessione & costituito da circa n. 1.200 supermercati, per un
fatturato 2010 pari a 1,2 miliardi di Lire Turche (corrispondente al 19% circa dei ricavi
consolidati di Migros).

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 la partecipazione in Kenan Investments
e iscritta ad un valore di 153,5 milioni di Euro (rispetto a 195,0 milioni di Euro al 31 dicembre
2010), tenuto conto del rimborso di capitale per -23,9 milioni di Euro (parte della distribution
da 50,5 milioni di Euro incassata nel corso del 1° Semestre 2011) e della variazione netta
negativa di fair value per -17,6 milioni di Euro; quest'ultima variazione & da collegarsi
all'andamento negativo del tasso di cambio EUR/YTL (2,51 al 30 settembre 2011 rispetto a
2,05 a fine 2010), parzialmente compensato dall'incremento del valore delle azioni Migros
(15,1 YTL/azione al 30 settembre 2011 rispetto a circa 14 YTL/azione implicito nella
valutazione al 31 dicembre 2010).
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Migros* (min YTL) 1° Semestre 2011**| 1° Semestre 2010 Var. %
Ricavi 2.640 2.384 10,8%
EBITDA 173 149 16,2%
EBIT 98 91 7,7%
Risultato Netto di Gruppo (327) 133 n.s.

Indebitamento Netto | (1.833) | (1.505) | -22%

* Dati relativi al perimetro post cessione del format discount (Sok)
** In attesa della pubblicazione dei dati al 30 settembre 2011 si riportano i dati del primo semestre 2011

Relativamente all’'andamento gestionale di Migros, con specifico riferimento al perimetro di
attivita che esclude la divisione discount del Gruppo ceduta nel corso del 3° Trimestre 2011, il
1° Semestre 2011 ha fatto registrare, nel confronto con il corrispondente periodo del 2010,
una crescita dei Ricavi pari al +10,8% (attribuibile, in prevalenza, alle aperture di nuovi
supermercati), accompagnata da una parallela crescita della marginalita operativa. Detto
andamento si & tradotto in una contrazione del risultato netto in ragione degli effetti che la
svalutazione della Lira Turca (circa -15% nel 1° Semestre 2011) ha prodotto sulla componente
di indebitamento in Euro.

- Altre Partecipazioni

Il valore complessivo della voce, nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011, & pari
a circa 9,8 milioni di Euro e si riferisce a Stepstone, societa detentrice delle quote del fondo
Blue Skye (“"BS"). Lo scostamento rispetto al dato al 31 dicembre 2010 (15,1 milioni di Euro) &
da imputarsi a una variazione sfavorevole di fair value, pari a -5,3 milioni di Euro, riconducibile
alla stima degli effetti di una possibile ristrutturazione del capitale della partecipata.

BS € un fondo di investimento che opera come special opportunities investment company, con
particolare riferimento a:

- Non Performing Loans (tramite la societa “Alfa Skye”);

- crediti verso la Pubblica Amministrazione (prevalentemente nel settore della sanita,
tramite la societa “Beta Skye");

- mid-market real estate (tramite il fondo "Gamma Skye");

- corporate lending.
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Fondi

Al 30 settembre 2011 DeA Capital S.p.A. / DeA Capital Investments risultano avere
investimenti, oltre che nel fondo IDeA OF I (classificato nelle “Partecipazioni in societa
collegate”, tenuto conto delle quote possedute), in n. 2 fondi di fondi (IDeA I FoF e ICF II), in 1
fondo settoriale (IDeA EESS) e n. 7 fondi di venture capital, per un valore complessivo nei
prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 pari a circa 113,9 milioni di Euro
(corrispondente alla stima di fair value determinata sulla base delle informazioni disponibili alla
data di redazione del presente documento).

I residual commitments per il complesso dei fondi in portafoglio sono pari a circa 167,9 milioni

di Euro (nelle rispettive valute originarie di denominazione: 166,5 milioni di Euro e 1,2 milioni
di GBP).

- IDeA OF1I

IDEA

Capital Funds Sgr

IDeA Opportunity Fund I

Sede: Italia

Settore: Private equity

Sito web: www.ideasqgr.it
Dettagli investimento:

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione di IDeA Capital Funds SGR, in data 20 luglio
2011, ha approvato in via definitiva alcune modifiche regolamentari che hanno comportato il
cambio della denominazione del fondo IDeA Co-Investment Fund I in IDeA Opportunity Fund
I (IDeA OF I), ampliandone le possibilita di investimento a partecipazioni di minoranza
qualificata anche non in sindacato.

IDeA OF I & un fondo chiuso, riservato a investitori qualificati, che ha iniziato la propria
attivita in data 9 maggio 2008 ed & gestito da IDeA Capital Funds SGR.

IDeA Capital Funds SGR ¢ la principale societa italiana di gestione di fondi di fondi di private
equity e di investimenti diretti nel private equity tramite fondi di co-investimento e fondi
settoriali, con esposizione nazionale e internazionale. Regolati da Banca d’Italia e Consob, i
programmi di investimento della SGR fanno leva sulla lunga esperienza nel settore del team
di gestione e degli sponsor.

DeA Capital Investments ha sottoscritto un commitment totale nel fondo sino a 100 milioni
di Euro.

Breve descrizione:

IDeA OF I, che ha una dotazione complessiva di circa 217 milioni di Euro, ha l'obiettivo di
effettuare operazioni di investimento, sia in sindacato con un Jead investor, sia
autonomamente, acquisendo partecipazioni di minoranza qualificata, nell’ambito di
transazioni medie e grandi.

Al 30 settembre 2011 IDeA OF I ha richiamato ai sottoscrittori circa il 51,4% del
commitment totale, avendo effettuato cinque investimenti:
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- in data 8 ottobre 2008 & stata acquistata una quota pari al 5% del capitale di Giochi
Preziosi S.p.A., societa attiva nella produzione, commercializzazione e vendita di
giochi per bambino, con una gamma di prodotti che spaziano dall‘infanzia fino alla
prima adolescenza;

- in data 22 dicembre 2008 & stata acquistata una quota pari al 4% del capitale di
Manutencoop Facility Management S.p.A., tramite la sottoscrizione di un aumento di
capitale riservato. Manutencoop € societa leader in Italia nel settore del facility
management integrato ovvero nella gestione ed erogazione di un ampio spettro di
servizi finalizzati al mantenimento dell’efficienza degli immobili e alla fornitura di
servizi ai privati e ad enti pubblici;

- in data 31 marzo 2009 e stata acquistata una quota pari al 17,43% del capitale di
Grandi Navi Veloci S.p.A., societa italiana di navigazione attiva nel trasporto
marittimo di passeggeri e merci su varie rotte mediterranee. Il 2 maggio 2011, con il
perfezionamento dell'ingresso di Marinvest nella compagine societaria attraverso la
sottoscrizione di un aumento di capitale riservato, la percentuale posseduta da IDeA
OF I si e diluita sino al 9,21%:;

- in data 10 febbraio 2011 é stato sottoscritto un prestito obbligazionario convertibile
in azioni di Euticals S.p.A., societa leader in Italia nella produzione di principi attivi
per industrie farmaceutiche operanti nel settore dei generici;

- in data 25 febbraio 2011 é stata acquistata una quota pari al 9,29% del capitale di
Telit Communications PLC, terzo produttore mondiale di sistemi di comunicazione
machine-to-machine. Successivamente, tenuto conto dell’esercizio di un pacchetto di
stock options da parte del management della societa, la quota di partecipazione
detenuta da OF I si e diluita sino al 9,14%.

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 le quote in IDeA OF I hanno un valore
pari a circa 42,6 milioni di Euro (34,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2010), per effetto dei
contributi versati a titolo di capital call pari a +10,0 milioni di Euro, della variazione netta
negativa di fair value registrata nei primi nove mesi del 2011 pari a -0,6 milioni di Euro e del
pro-quota di risultato netto dell’esercizio pari a -0,9 milioni di Euro.

Nella tabella di seguito sono riportati i principali dati relativi a IDeA OF I alla data del 30
settembre 2011:

% DeA
Capital nel
Fondo

Anno di Impegno

IDeA OpF 1 Sede legale impegno Fund Size sottoscritto

Euro (€)
IDeA Co-Investment Fund I Italia 2008 216.550.000 100.000.000 46,18

Residual Commitments

Totale residuo da investire espresso in: 48.650.000
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- IDeA I FoF

DA

Capital Funds Sgr

IDeA I Fund of Funds

Sede: Italia

Settore: Private equity

Sito web: www.ideasqgr.it

Dettagli investimento:

IDeA I FoF € un fondo chiuso, riservato a investitori qualificati, che ha iniziato la propria attivita in
data 30 gennaio 2007 ed ¢ gestito da IDeA Capital Funds SGR.

DeA Capital Investments ha sottoscritto un commitment totale nel fondo sino a 170 milioni di Euro.

Breve descrizione:

IDeA I FoF, che ha una dotazione complessiva di circa 681 milioni di Euro, si propone di allocare il
patrimonio in quote di fondi chiusi non quotati, prevalentemente attivi nel settore del private equity
locale di diversi paesi, con ottimizzazione del profilo rischio / rendimento attraverso un’attenta
diversificazione del patrimonio tra gestori con rendimenti storici e solidita comprovata, differenti
discipline di investimento, aree geografiche e annate.

Il portafoglio di IDeA I FoF era investito, alla data dell’'ultimo report disponibile, in n. 42 fondi, con
differenti strategie di investimento, che a loro volta detengono circa 421 posizioni in societa con
diversi gradi di maturita, attive in aree geografiche con varie dinamiche di crescita.

I fondi sono diversificati nelle tipologie del buy-out (controllo) ed expansion (minoranze), con una
sovra-allocazione verso operazioni di taglio medio-piccolo e special situations (distressed debt /
equity e turn-around).

Al 30 settembre 2011 IDeA I FoF ha richiamato il 63% del commitment totale e ha effettuato
distribuzioni per importi complessivamente pari al 14,5% circa dello stesso commitment.

Resoconto Intermedio di Gestione
al 30 settembre 2011 23




Altre informazioni rilevanti:

Di seguito si riporta un’analisi del portafoglio, aggiornata alla data dell’ultimo report disponibile,
dettagliata per annata di investimento, per area geografica, per tipologia e per settore.

Diversificazione per annata(!)

Diversificazione per area geografica®

2017 2000-2004
2005
3%

2010 2006

2007

2009

2008

Diversificazione per tipo di fondo(®
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(-]

Expansion

Mid Buyout
vC

Asset Based PE 14%

Small Buyout
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20%

Europa

RdM
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Diversificazione per settore(!)

Portafoglio Distressed Consumi Discrezionali

Materie Prime

10%
6% Medicale
Energia : Farmaceutico
Finanziario
. Media
Trasporti
Industriale I

RE Lusso

Note:

1. % sul FMV dell'investito, al 30 Settembre 2011

2. % dimensione del fondo. Basato sull’esposizione Paid-in (capitale investito + impegni residui) al 30 Settembre

2011

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 le quote in IDeA I FoF hanno un valore
pari a circa 90,5 milioni di Euro (79,9 milioni di Euro a fine 2010); la variazione del valore di
iscrizione rispetto al 31 dicembre 2010 & da imputarsi ai contributi versati a titolo di capital call
per +13,6 milioni di Euro, ai rimborsi di capitale incassati per -11,5 milioni di Euro e alla
favorevole variazione netta di fair value per circa +8,5 milioni di Euro.

Nella tabella di seguito sono riportati i principali dati relativi ad IDeA I FoF alla data del 30
settembre 2011:

Anno di Impegno iy
IDeA I FoF Sede legale . Fund Size pegn Capital nel
impegno sottoscritto
Fondo
Euro (€)
IDeA I Fund of Funds Italia 2007 681.050.000 170.000.000 24,96

Residual Commitments

Totale residuo da investire espresso in: 62.900.000
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- ICFII

IDEA

Capital Funds Sgr

IDeA ICF I1

Sede: Italia

Settore: Private equity

Sito web: www.ideasgr.it

Dettagli investimento:

ICF II & un fondo chiuso, riservato a investitori qualificati, che ha iniziato la propria attivita in data
24 febbraio 2009 ed ¢ gestito da IDeA Capital Funds SGR.

DeA Capital Investments ha sottoscritto un commitment totale nel fondo sino a 50 milioni di Euro.

Breve descrizione:

ICF II, con una dotazione complessiva al 30 settembre 2011 di 281 milioni di Euro, si propone di
allocare il patrimonio in quote di fondi chiusi non quotati, prevalentemente attivi nel settore del
private equity locale di diversi paesi, con ottimizzazione del profilo rischio / rendimento attraverso
un’attenta diversificazione del patrimonio tra gestori con rendimenti storici e solidita comprovata,
differenti discipline di investimento, aree geografiche e annate.

L'avvio della costruzione del portafoglio del fondo € stato focalizzato sui comparti mid-market buy-
out, distressed & special situations, credito, turn-around, nonché dei fondi con focus settoriale
specifico, con particolare attenzione alle opportunita offerte dal mercato secondario.

Il portafoglio di IDeA ICF II era investito, alla data dell’ultimo report disponibile, in n. 18 fondi, con
differenti strategie di investimento, a loro volta detentori di circa 64 posizioni in societa con diversi
gradi di maturita, attive in aree geografiche con varie dinamiche di crescita.

Al 30 settembre 2011 ICF II ha richiamato circa il 15% del commitment totale.

Altre informazioni rilevanti:
Di seguito si riporta un’analisi del portafoglio, aggiornata alla data dell’ultimo report disponibile,
dettagliata per annata di investimento, per area geografica, per tipologia e per settore.
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2. % sul commitment. Basato sull’esposizione Paid-in (capitale investito + impegni residui) al 30 Settembre 2011

Nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 le quote in ICF II hanno un valore pari
a circa 8,5 milioni di Euro (5,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2010), per effetto dei contributi
versati a titolo di capital call per 2,2 milioni di Euro e della favorevole variazione di fair value
per la differenza.

Nella tabella di seguito sono riportati i principali dati relativi ad IDeA ICF II alla data del 30
settembre 2011:

% DeA
Capital nel
Fondo

Anno di Impegno

ICF II Fund Sede legale . Fund Size .
impegno sottoscritto

Euro (€)
IDeA ICFII Italia 2009 281.000.000 50.000.000 17,79

Residual Commitments

Totale residuo da investire espresso in: 42.511.066
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IDeA EESS

IDEA

Capital Funds Sgr

IDeA Efficienza Energetica e Sviluppo Sostenibile

Sede: Italia

Settore: Private equity

Sito web: www.ideasqgr.it

Dettagli investimento:

In data 1° agosto 2011 DeA Capital Investments ha partecipato al primo closing del fondo
IDeA Efficienza Energetica e Sviluppo Sostenibile (“"IDeA EESS”), attraverso la sottoscrizione
di n. 250 quote "A” e n. 1 quota "B” (quest’ultima avente diritto al 5% dell’eventuale carried
interest), rappresentanti un commitment massimo sino a circa 12,6 milioni di Euro (pari al
24,6% del commitment raggiunto al primo closing). Alla stessa data DeA Capital
Investments ha versato nel fondo circa 0,2 milioni di Euro.

Si segnala che ulteriori n. 5 quote “"B” del fondo (che danno il diritto complessivamente al
25% dell’eventuale carried interest) sono state sottoscritte da IDeA Al.

Breve descrizione:

IDeA EESS & un fondo comune di investimento mobiliare chiuso di diritto italiano, riservato
ad investitori qualificati, gestito da IDeA Capital Funds SGR, che punta ad acquisire
partecipazioni sia di minoranza, sia di controllo in societa non quotate, in Italia e all’estero
(in particolare, in Germania, Svizzera e Israele), co-investendo con partner locali.

Il fondo & dedicato ad investimenti in piccole e medie imprese manifatturiere e di servizi
operanti nel campo del risparmio energetico e dell'uso efficiente delle risorse naturali ed &
concentrato sullo sviluppo di soluzioni di applicazione piu rapida e meno costosa rispetto alle
fonti di energia rinnovabili, ma altrettanto efficaci rispetto all’esigenza di contenimento delle
emissioni di CO,, in un contesto di crescita sostenuta della domanda energetica mondiale.

Stante l'obiettivo di una dimensione complessiva del fondo pari a 100 milioni di Euro, IDeA
Capital Funds SGR sta continuando l'attivita di fund raising sia in Italia, sia all’estero, dove
sono gia stati avviati contatti con alcuni primari investitori istituzionali.

Le quote in IDeA EESS, sottoscritte nel corso dei primi nove mesi del 2011, hanno un valore
nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 pari a circa 23 migliaia di Euro, per
effetto dei contributi versati a titolo di capital call.

Nella tabella di seguito si riportano i principali dati relativi a IDeA EESS al 30 settembre 2011:

Anno di Impegno 0 L
IDeA EESS Sede legale . Fund Size P g_ Capital nel
impegno sottoscritto
Fondo
Euro (€)
IDeA EESS Italia 2011 50.950.000 12.550.000 24,63

Residual Commitments

Totale residuo da investire espresso in: 12.394.380
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- Quote di Fondi di Venture Capital
Le quote di fondi di venture capital sono tutte concentrate nella Capogruppo DeA Capital
S.p.A., con un valore complessivo nei prospetti contabili al 30 settembre 2011 pari a circa 12,9
milioni di Euro (13,0 milioni di Euro a fine 2010).

La variazione del valore di iscrizione rispetto al 31 dicembre 2010 € da imputarsi alle variazioni
favorevoli di fair value per 0,5 milioni di Euro e ai rimborsi di capitale per la differenza.

Nella tabella di seguito sono riportati i principali dati relativi ai fondi di venture capital in
portafoglio alla data del 30 settembre 2011:

Anno di Impegno % DeA Capital

Fondo di Venture Capital Sede legale impegno Fund Size sottoscritto o e

Dollari (USD)

Doughty Hanson & Co Technology UK EU 2004 271.534.000 1.925.000 0,71
GIZA GE Venture Fund III Delaware U.S.A. 2003 211.680.000 10.000.000 4,72
Israel Seed IV Cayman Islands 2003 200.000.000 5.000.000 2,50
Pitango Venture Capital II Delaware U.S.A. 2003 125.000.000 5.000.000 4,00
Pitango Venture Capital II1 Delaware U.S.A. 2003 387.172.000 5.000.000 1,29
Totale Dollari 26.925.000

Euro (€)

Nexit Infocom 2000 Guernsey 2000 66.325.790 3.819.167 5,76

Sterline (GBP)
Amadeus Capital II UK EU 2000 235.000.000 13.500.000 5,74

Residual Commitments

Totale residuo da investire espresso in: 1.407.863
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> Settore Alternative Asset Management
Al 30 settembre 2011 DeA Capital S.p.A. detiene partecipazioni di controllo in IDeA Alternative

Investments (100%) e in FARE Holding (70%, con opzioni call / put incrociate sul residuo
30%).

- IDeA Alternative Investments

IDEA

Sede: Italia

Settore: Alternative Asset Management - Private Equity

Sito Web: www.ideasim.it, www.soprarno.it, www.ideasqgr.it

Dettagli investimento:

In data 1° aprile 2008 DeA Capital S.p.A. ha perfezionato l'‘acquisizione di una quota di
partecipazione - pari al 44,36% del capitale sociale - di IDeA Alternative Investments (“IDeA
AI"”). L'acquisizione ha fatto seguito alla delibera del 14 febbraio 2008, con cui il Consiglio di
Amministrazione della Societa ha approvato tale acquisizione da De Agostini Invest (Gruppo De
Agostini).

Come gia descritto in precedenza, nel corso del mese di gennaio 2011 & stata portata a
completamento |‘operazione di riorganizzazione di IDeA AI; |'operazione & stata strutturata
mediante l'istituto della scissione parziale non proporzionale, con riduzione del capitale sociale di
IDeA Al e attribuzione di Investitori Associati SGR e Wise SGR, rispettivamente, al management di
Investitori Associati SGR e al management di Wise SGR, a fronte dell’annullamento delle
partecipazioni da essi detenute nella stessa IDeA Al

L'atto di scissione di IDeA Al & stato completato in data 13 gennaio 2011, con efficacia a decorrere
dal 17 gennaio 2011, a seguito dei nulla-osta da parte di Banca d’Italia e dell’Autorita Garante
della Concorrenza e del Mercato.

Come conseguenza della scissione, DeA Capital S.p.A., precedentemente azionista al 44,36%, ha
acquisito il controllo al 90,11% di IDeA Al e delle attivita in essa incluse (principalmente il 100%
di IDeA Capital Funds SGR, il 65% di Soprarno SGR e il 65% di IDeA SIM).

Inoltre, in data 20 gennaio 2011 DeA Capital S.p.A., al fine di raggiungere il 100% del capitale di
IDeA AI, ha acquisito il residuo 9,89% delle quote della stessa detenute dai soci privati, tra cui gli
Amministratori Lorenzo Pellicioli e Paolo Ceretti, in concambio di n. 4.806.920 azioni DeA Capital,
rivenienti dalle azioni proprie esistenti nel portafoglio e pari all'1,57% del capitale.

Si rammenta, infine, che in data 26 luglio 2011 il Consiglio di Amministrazione di DeA Capital
S.p.A. ha approvato la fusione per incorporazione di IDeA Alternative Investments (posseduta al
100%). L'operazione avverra con annullamento, senza concambio, delle azioni di IDeA Alternative
Investments. L'efficacia dell’operazione, tenuto conto del nulla-osta gia ottenuto da parte di Banca
d’Italia, € prevista per il 1° gennaio 2012.

Breve descrizione:

IDeA AI € una holding di SGR attive nella gestione di fondi di private equity e altri prodotti
dell’Alternative Asset Management. IDeA Al possiede, tra l'altro, il 100% di IDeA Capital Funds, la
SGR che gestisce i fondi di private equity negli quali investe il Gruppo DeA Capital.
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A fine giugno 2009 IDeA Al ha completato I'acquisizione del 65% di Soprarno SGR, attiva in Italia
nell’asset management attraverso la gestione di fondi total return, caratterizzati da un approccio
di investimento quantitativo.

In data 13 ottobre 2009 IDeA AI ha costituito IDeA SIM (operante nel comparto delle SIM di
consulenza di investimento, senza detenzione, neanche temporanea, delle disponibilita liquide e
degli strumenti finanziari della clientela e senza assunzione di rischi), partecipando alla stessa per
una quota pari al 65%.

Altre informazioni rilevanti
Chart di IDeA Al

IDEA

Alternative Investments

100 %] 65 % 65 %)

DA IDEA ==sopramo

Saciel i Gesiore e Rgamio

Capital Funds Sodieta di Intermediazione Mobiliare

Fondi difondi, fondi Simdiconsulenza Fondi
settorialidiPE absolute return

Nel corso dei primi nove mesi del 2011 le attivita di IDeA AI hanno prodotto un effetto positivo
sul NAV per circa +2,0 milioni di Euro, sostanzialmente riconducibile al risultato netto di
periodo.

Si segnala che il risultato netto di periodo sconta gli effetti dell’allocazione di parte del prezzo
di acquisto della partecipazione (c.d. purchase price allocation o “PPA"”) nella stessa IDeA Al
per complessivi -1,1 milioni di Euro.

Primi nove | Primi nove
mesi del mesi del
IDeA Alternative Investments (min €) 2011 2010%* Var. %
AUM 1.648 1.466 12,4%
Commissioni di gestione 12,7 12,3 3,3%
Risultato Netto Consolidato - Ante effetto PPA 3,2 5,9 -45,4%
Risultato Netto Consolidato 2,1 5,2 -60,3%

* a perimetro 2011

Il prospetto che segue riassume il valore degli Asset Under Management al 30 settembre 2011
per il Gruppo IDeA AI:

Asset Under
(Dati in milioni di Euro) Management al
30 settembre 2011

Dettaglio Fondi per SGR

IDeA Capital Funds SGR

IDeA I FoF 681
IDeA Opportunity Fund I 217
IDeA ICF II 281
Efficienza Energetica e Sviluppo Sostenibile 51
Totale IDeA Capital Funds SGR 1.230
Soprarno SGR 275
IDeA SIM * 143
Totale 1.648

* le masse relative a IDeA SIM si riferiscono all'attivita di advisory
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- First Atlantic Real Estate Holding

FIRST ATLANTIC

REAL ESTATE

Sede: Italia

Settore: Alternative Asset Management - Real Estate

Sito web: www.firstatlantic.it

Dettagli investimento:

In data 12 dicembre 2008 DeA Capital S.p.A. ha perfezionato l'acquisizione del 70% del
capitale sociale di First Atlantic Real Estate Holding.

In data 3 ottobre 2011, in esecuzione dell’atto di fusione stipulato tra FARE SGR e FIMIT SGR
in data 26 settembre 2011 (come approvato dalle rispettive Assemblee dei soci a valle
dell’ottenimento del parere favorevole dell’Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato e
del nulla-osta all’'operazione da parte di Banca d’Italia), si & perfezionata la fusione per
incorporazione di FARE SGR in FIMIT SGR, con contestuale cambiamento della denominazione
sociale di quest’ultima in IDeA FIMIT SGR.

Contestualmente alla fusione, sono divenuti efficaci gli altri atti di acquisizione del controllo di
IDeA FIMIT SGR da parte di DeA Capital S.p.A., in particolare:

» l'acquisto da parte di DeA Capital S.p.A. da Feidos S.p.A. (“Feidos”, societa controllata
dall'Ing. Massimo Caputi) di una partecipazione pari al 58,31% del capitale di IFIM
S.r.l. ("IFIM"), a sua volta detentrice di una partecipazione pari al 17,15% (ante-
fusione) del capitale di FIMIT SGR;

e l'acquisto da parte di IFIM della partecipazione detenuta in FIMIT SGR da LBREP III
Fimit S.a.r.l. ("LBREP"), pari al 18% (ante-fusione) del capitale della stessa FIMIT
SGR.

A seguito del complesso di operazioni previste, IDeA FIMIT SGR ¢ risultata partecipata con il
40,32% da FARE Holding e con il 20,97% da IFIM, societa entrambe controllate da DeA
Capital S.p.A..

IDeA FIMIT SGR ¢ la prima SGR immobiliare italiana, con circa 8,9 miliardi di Euro di masse in
gestione e 20 fondi gestiti (di cui 5 quotati); la societa si posiziona come uno dei principali
interlocutori presso investitori istituzionali italiani e internazionali nella promozione, istituzione
e gestione di fondi comuni di investimento immobiliare chiusi.

Breve descrizione:

Fondato nel 1998 da Daniel Buaron, First Atlantic Real Estate Holding & tra i primi operatori
per masse gestite nel settore immobiliare italiano, dove opera in qualita di asset manager,
fund manager e advisor, con un modello integrato di gestioni di fondi e altri servizi.

In aggiunta alla descritta SGR, il Gruppo € composto dalle seguenti principali societa:
+ First Atlantic Real Estate, societa specializzata nell’erogazione di servizi di asset

management, property management, project management e agency;
« FAI, societa specializzata in servizi di intermediazione immobiliare.
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Nel corso dei primi nove mesi del 2011 le attivita di FARE Holding hanno prodotto un effetto
positivo sul NAV per circa +4,1 milioni di Euro, sostanzialmente riconducibile al risultato netto

di periodo.

Si segnala che il risultato netto di periodo sconta gli effetti dell’allocazione di parte del prezzo
di acquisto della partecipazione (c.d. purchase price allocation o “PPA") nella stessa FARE

Holding per complessivi -0,6 milioni di Euro.

Primi nove mesi | Primi nove mesi
FARE Holding (min €) del 2011 del 2010 Var. %
AUM 3.436 2.935 17,1%
Commissioni di gestione 15,4 14,6 5,5%
Altri ricavi 7,5 6,3 19,0%
Risultato Netto Consolidato - Ante effetto PPA 6,3 5,6 12,8%
Risultato Netto Consolidato 5,7 2,0 n.a.

Il prospetto che segue riassume il valore degli Asset Under Management al 30 settembre 2011

per il Gruppo FARE Holding:

Asset Under
(Dati in milioni di Euro) Management al
30 settembre 2011

Dettaglio Fondi

Atlantic 1 674
Atlantic 2 - Berenice 539
Atlantic 6 60
Atlantic 8 32
Atlantic 12 18
Ippocrate 1.870
Conero 243

Totale 3.436
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Si riportano altresi alcune informazioni di sintesi (i key financials, oltre a un’analisi del
portafoglio di immobili alla data dell’ultimo report disponibile per composizione geografica e
per destinazione d’uso) concernenti i fondi quotati parte del portafoglio in gestione (Atlantic 1

e Atlantic 2).

Atlantic 1 (mIn €) 30/06/2011
Valore di mercato degli immobili 673,8
Costo storico e oneri capitalizzati 611,6
Finanziamento 360,4
Net Asset Value ("NAV") 320,8
NAV / Quota (Euro) 615,1
Prezzo di Mercato / Quota (Euro) 417,3
Dividend Yield * 5,9%

*Rapporto tra proventi per quota e valore nominale medio annuo della quota.

Atlantic 1: Diversificazione per destinazione d’uso

Atlantic 1: Diversificazione per area geografica

Uffici
77%

Piemonte
6%

Campania

13% I Lombardia
T 63%

Lazio
17%

Atlantic 2 - Berenice (min €) 30/09/2011
Valore di mercato degli immobili 539,4
Costo storico e oneri capitalizzati 488,8
Finanziamento 286,1
Net Asset Value ("NAV") 255,7
NAV / Quota (Euro) 426,2
Prezzo di Mercato / Quota (Euro) 338,5
Dividend Yield * 12,1%

*Rapporto tra proventi per quota e valore nominale medio annuo della quota.

Atlantic 2: Diversificazione per destinazione d’uso

Atlantic 2: Diversificazione per area geografica

Industriale
23%

Uffici
77%

Altri

Piemonte 49, Lombardia
14% 41%
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> Analisi dei risultati consolidati — Situazione Economica

Il risultato registrato dal Gruppo nel corso dei primi nove mesi del 2011 & positivo per circa
+3,0 milioni di Euro, rispetto a una perdita di -6,9 milioni di Euro nel corrispondente periodo
del 2010.

I ricavi e altri proventi registrati al 30 settembre 2011 sono cosi scomponibili:

- commissioni da Alternative Asset Management per 28,1 milioni di Euro (21,1 milioni di
Euro nel 2010);

- contributo delle partecipazioni valutate al patrimonio netto per -19,9 milioni di Euro
(-6,1 milioni di Euro nel 2010), riconducibile principalmente per circa -19,0 milioni di
Euro alla partecipazione in Santé e per -0,8 milioni di Euro a IDeA OF I;

- altri proventi / oneri da investimenti per complessivi +27,5 milioni di Euro (+2,0 milioni
di Euro nel 2010), riconducibili per 26,6 milioni di Euro alla plusvalenza realizzata sulla
distribuzione incassata da Kenan Investments in relazione al collocamento di azioni
Migros (calcolata al lordo delle commissioni di performance per 2,6 milioni di Euro da
riconoscere al lead investor del consorzio di investimento);

- altri ricavi e proventi per complessivi +7,7 milioni di Euro (+8,0 milioni di Euro nel
2010), riconducibili prevalentemente alle attivita di Alternative Asset Management.

I costi operativi si sono attestati complessivamente a -31,3 milioni di Euro (-27,2 milioni di
Euro nel 2010), riconducibili per -22,4 milioni di Euro all’Alternative Asset Management, per
-3,4 milioni di Euro alle attivita di Private Equity Investment e per -5,5 milioni di Euro alla
struttura di Holding.

Per quanto concerne la voce dei Proventi e Oneri finanziari, questa, attestata a -2,0 milioni di
Euro al 30 settembre 2011 (-3,4 milioni di Euro nel 2010), si riferisce prevalentemente ai
rendimenti della liquidita disponibile, agli oneri finanziari e ai proventi / oneri sui contratti
derivati (con intento di copertura gestionale del rischio di cambio connesso agli investimenti
espressi in valuta diversa dall’Euro e del rischio di tasso collegato alle linee di finanziamento a
tasso variabile utilizzate).

L'impatto delle imposte nei primi nove mesi del 2011, negativo per -5,4 milioni di Euro (-0,9
milioni di Euro nel 2010), & principalmente legato alle attivita di Alternative Asset
Management.

Il Risultato Netto Consolidato, pari a +4,7 milioni di Euro, € riconducibile per +4,1 milioni di
Euro all’attivita di Private Equity Investment, per +7,8 milioni di Euro all’Alternative Asset
Management e per circa -7,2 milioni di Euro alle Societa Holding / Elisioni.

Si segnala che il Risultato Netto Consolidato generato nel periodo dall’attivita di
Alternative Asset Management, positivo per +7,8 milioni di Euro, include gli effetti
dell’allocazione di una parte del prezzo di acquisto delle partecipazioni in IDeA AI e
in FARE Holding, per complessivi -1,7 milioni di Euro; escludendo tali effetti il
risultato netto riconducibile all’attivita di Alternative Asset Management sarebbe
positivo per +9,5 milioni di Euro, mentre il risultato netto consolidato sarebbe
positivo per +6,4 milioni di Euro (anziché per +4,7 milioni di Euro).
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Situazione Economica sintetica del Gruppo

3° Primi nove 3° Primi nove
Trimestre | mesidel | Trimestre | mesidel

(Dati in migliaia di Euro) 2011 2011 2010 2010
Commissioni da Alternative Asset Management 10.122] 28.108 7.966 21.130
Risultato da partecipazioni valutate all'Equity (8.733) (19.907) (9.546) (6.102)
Altri proventi/oneri da Investimenti 63 27.496 1.632 1.950
Ricavi da attivita di servizio 2.607| 7.503 2.108 6.477|
Altri ricavi e proventi 50| 222 1.392 1.497
Altri costi e oneri (8.312) (31.341) (8.425) (27.206)
Proventi e oneri finanziari (1.020) (1.964) (592) (3.429)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (5.223) 10.117 (5.465) (5.683)
Imposte sul reddito (162) (5.420) (2.736) (877)
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DALLE ATTIVITA' IN CONTINUITA' (5.385) 4.697 (8.201) (6.560)
Risultato delle Attivita da cedere/cedute 0| 0| 0 0
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO (5.385) 4.697 (8.201) (6.560)
- Risultato Attribuibile al Gruppo (6.311) 3.020 (8.424) (6.948)
- Risultato Attribuibile a Terzi 926 1.677 223 388|
Utile (Perdita) per azione, base (in Euro) 0,010 (0,024)
Utile (Perdita) per azione, diluito (in Euro) 0,010, (0,024)

Situazione Economica sintetica del Gruppo — Andamento per Settore di Attivita

nei primi nove mesi del 2011

Alternative
Private Equity Asset DeA Capital
(Dati in migliaia di Euro) Investment Management | SpA”) ed Elisioni | Consolidato
Commissioni da Alternative Asset Management 0 28.108, 0 28.108,
Risultato da partecipazioni valutate all'Equity (19.907) 0 0 (19.907)
Altri proventi/oneri da Investimenti 27.577 (81) 0 27.496
Ricavi da Attivita di Servizio 0 7.432 71 7.503
Altri ricavi e proventi 31 52 139 222
Altri costi e oneri (3.460) (22.415) (5.466) (31.341)
Proventi e oneri finanziari (201) 279 (2.042) (1.964)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 4.039 13.375 (7.297) 10.117
Imposte sul reddito 45 (5.560) 95 (5.420)
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO DALLE ATTIVITA' IN CONTINUITA' 4.084 7.815 (7.202) 4.697
Risultato delle Attivita da cedere/cedute [0) 0 0 0|
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO 4.084 7.815 (7.202) 4.697
- Risultato Attribuibile al Gruppo 4.084 6.138 (7.202) 3.020
- Risultato Attribuibile a Terzi 0 1.677 0 1.677
(*) La colonna include i dati della Capogruppo che non sono direttamente riconducibili ai vari settori di attivita
Situazione Economica sintetica del Gruppo — Andamento per Settore di Attivita
nei primi nove mesi del 2010
Alternative
Private Equity Asset DeA Capital
(Dati in migliaia di Euro) Investment Management SpA(*) ed Elisioni Consolidato
Commissioni da Alternative Asset Management 0 21.130 0 21.130
Risultato da partecipazioni valutate all'Equity (6.649) 547 0 (6.102)
Altri proventi/oneri da Investimenti 1.865 85 0 1.950
Ricavi da Attivita di Servizio 0 6.290 187 6.477
Altri ricavi e proventi 21 51 1.425 1.497
Altri costi e oneri (658) (21.083) (5.465) (27.206)
Proventi e oneri finanziari 128 49 (3.606) (3.429)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (5.293) 7.069 (7.459) (5.683)
Imposte sul reddito 1.188 (2.676) 611 (877)
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO DALLE ATTIVITA' IN CONTINUITA' (4.105) 4.393 (6.848) (6.560)
Risultato delle Attivita da cedere/cedute 0 0 0 0
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (4.105) 4.393 (6.848) (6.560)
- Risultato Attribuibile al Gruppo (4.105) 4.005 (6.848) (6.948)
- Risultato Attribuibile a Terzi 0 388 0 388,
(*) La colonna include i dati della Capogruppo che non sono direttamente riconducibili ai vari settori di attivita
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> Analisi dei risultati consolidati - Statement of Performance - IAS 1

Il Risultato Complessivo o Statement of Performance - IAS 1, nel quale si registra il risultato
dell’esercizio comprensivo dei risultati rilevati direttamente a patrimonio netto, evidenzia un
saldo netto negativo per il Gruppo pari a circa -8,8 milioni di Euro, rispetto ad un saldo netto
negativo pari a circa -16,9 milioni di Euro nel corrispondente periodo del 2010.

Per quanto concerne i risultati rilevati direttamente a patrimonio netto, questi sono da
collegarsi principalmente alla variazione di fair value di Kenan Investments / Migros (-17,6
milioni di Euro); tale variazione € da collegarsi all’landamento negativo del tasso di cambio
EUR/YTL (2,51 al 30 settembre 2011 rispetto a 2,05 a fine 2010), parzialmente compensato
dall'incremento del valore delle azioni Migros (15,1 YTL/azione al 30 settembre 2011 rispetto a
circa 14 YTL/azione implicito nella valutazione al 31 dicembre 2010).

30 30
settembre settembre

(Dati in migliaia di Euro) 2011 2010
Utile/(perdita) del periodo (A) 4.697 (6.560)
Utili/(perdite) dalla rideterminazione di attivita
finanziarie disponibili per la vendita (13.593) (10.402)
Utili/(perdite) delle partecipazioni valutate con il
metodo del patrimonio netto 1.774 495
Totale Altri utili/ (perdite), al netto dell’effetto
fiscale (B) (11.819) (9.907)
Totale Utile/(perdita) complessivo del periodo
(A)+(B) (7.122) (16.467)
Totale Utile/(perdita) complessivo attribuibile
a:

- Attribuibile al Gruppo (8.800) (16.855)

- Attribuibile a Terzi 1.678 388
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> Analisi dei risultati consolidati — Situazione Patrimoniale

Si riporta di seguito la Situazione Patrimoniale sintetica del Gruppo al 30

confrontata con il 31 dicembre 2010.

settembre 2011,

(Dati in migliaia di Euro) 30.09.2011 31.12.2010
ATTIVO CONSOLIDATO
Attivo non corrente
Immobilizzazioni Immateriali e Materiali
Avviamento 112.581 71.756
Immobilizzazioni Immateriali 13.773 2.120
Immobilizzazioni Materiali 738 382
Totale Immobilizzazioni Immateriali e Materiali 127.092 74.258
Investimenti Finanziari
Partecipazioni in societa collegate 330.060 339.022
Partecipazioni in altre imprese-disponibili per la vendita 163.653 211.511
Fondi-disponibili per la vendita 113.900 98.622
Altre attivita finanziarie disponibili per la vendita 6.062 304
Totale Investimenti Finanziari 613.675 649.459
Altre attivita non Correnti
Imposte anticipate 917 243
Finanziamenti e crediti 1.018 996
Altre attivita non correnti 11 -
Totale Altre attivita non correnti 1.946 1.239
Totale Attivo non corrente 742.713 724.956
Attivo corrente
Crediti commerciali 2.081 2.658
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 17.387 15.038
Attivita finanziarie al fair value rilevato a conto economico - -
Crediti finanziari - 1.682
Crediti per imposte da consolidato fiscale vs Controllanti 3.099 4.065
Altri crediti verso |'Erario 1.900 1.832
Altri crediti 953 557
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 114.225 86.517
Totale Attivita correnti 139.645 112.349
Totale Attivo corrente 139.645 112.349
Attivita relative a Joint Venture - 63.842
Attivita destinate alla vendita - -
TOTALE ATTIVO CONSOLIDATO 882.358 901.147
PATRIMONIO NETTO E PASSIVO CONSOLIDATO
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
Patrimonio Netto di Gruppo 738.126 763.955
Capitale e riserve di Terzi 775 552
Patrimonio Netto Consolidato (Gruppo e Terzi) 738.901 764.507
PASSIVO CONSOLIDATO
Passivo non corrente
Imposte differite passive 4.430 649
TFR lavoro subordinato 1.262 858
Passivita finanziarie 117.473 119.839
Totale Passivo non corrente 123.165 121.346
Passivo corrente
Debiti verso fornitori 5.156 3.165
Debiti verso il personale ed Enti Previdenziali 2.879 2.027
Debiti per imposte correnti 3.968 575
Altri debiti verso I'Erario 2.522 2.113
Altri debiti 817 256
Debiti finanziari a breve 4.950 4.821
Totale Passivo corrente 20.292 12.957
Passivita relative a Joint Venture - 2.337
Passivita destinate alla vendita - -
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO 882.358 901.147

Il Patrimonio Netto di Terzi relativo a FARE Holding é stato stornato e riclassificato come passivita finanziaria al suo
fair value in virtu dell’'opzione di vendita, sottoscritta dal Venditore, sul residuo 30% del capitale di FARE Holding.
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Al 30 settembre 2011 il Patrimonio Netto di Gruppo € risultato pari a circa 738,1 milioni di
Euro, rispetto a 764,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.

La variazione negativa del Patrimonio Netto di Gruppo nei primi nove mesi del 2011 - pari a
circa -25,9 milioni di Euro — & riconducibile a quanto gia commentato in sede di Statement of
Performance - IAS 1 (per complessivi -8,8 milioni di Euro) e ad altre variazioni (per
complessivi -17,1 milioni di Euro) riconducibili principalmente alla movimentazione netta delle
azioni proprie (per -21,6 milioni di Euro).

Per i dettagli relativi alle singole voci si rinvia a quanto descritto nelle Note di Commento piu
avanti riportate.

> Analisi dei risultati consolidati — Posizione Finanziaria Netta
Al 30 settembre 2011 la Posizione Finanziaria Netta consolidata & positiva per circa 10,2 milioni

di Euro, come risulta dalla tabella seguente con la relativa distinzione per tipologia di attivita e
confronto con le corrispondenti voci al 31 dicembre 2010:

30 settembre 31 dicembre Variazione

Posizione Finanziaria Netta

Dati in milioni di Euro 2011 2010

Disponibilita liquide 114,2 86,5 27,7
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 17,4 15,0 2,4
Crediti Finanziari e altre attivita finanziarie 1,0 2,7 (1,7)
Passivita finanziarie non correnti (117,5) (119,8) 2,3
Passivita finanziarie correnti (4,9) (4,8) (0,1)
TOTALE 10,2 (20,4) 30,6

La variazione registrata dalla Posizione Finanziaria Netta consolidata nel corso dei primi nove
mesi del 2011 é determinata dall’effetto combinato dei seguenti fattori:

= Posizione Finanziaria Netta collegata al primo consolidamento di IDeA AI (in seguito
all’acquisizione del relativo controllo avvenuto nel mese di gennaio 2011), pari a +14,3
milioni di Euro;

= esborso collegato al piano di acquisto di azioni proprie per -21,6 milioni di Euro;

= cash flow operativo (principalmente rappresentato da commissioni / ricavi per servizi, al
netto delle spese correnti e degli investimenti, nonché dal risultato delle gestioni
finanziaria e fiscale) per complessivi +37,9 milioni di Euro (di cui incasso sulla
distribuzione percepita da Kenan Investments in relazione al collocamento di azioni
Migros per +50,5 milioni di Euro).

Con riferimento alle singole voci che compongono la Posizione Finanziaria Netta consolidata si
segnala quanto segue:

= |e “Disponibilita liquide” si riferiscono alla cassa e ai depositi bancari, comprensivi degli
interessi maturati nel periodo, intestati alle societa del Gruppo.

= |e “Attivita finanziarie disponibili per la vendita” includono gli investimenti da
considerarsi come impiego temporaneo di liquidita.

= |e “Passivita finanziarie non correnti” includono principalmente:

o 9,0 milioni di Euro relativi, nell’ambito dell’acquisizione di FARE Holding, al
pagamento del prezzo di acquisto differito e all’earn-out che DeA Capital S.p.A.
prevede di corrispondere al venditore;
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o 26,2 milioni di Euro relativi al fair value del prezzo di esercizio dell’'opzione sul
residuo 30% del capitale di FARE Holding (sostanzialmente determinato sulla
base del costo di acquisizione della partecipazione pari al 70%, rettificato dei
dividendi ricevuti e delle altre variazioni patrimoniali intervenute dalla data di
acquisizione);

o 80,0 milioni di Euro relativi all‘utilizzo della linea di finanziamento sottoscritta
con Mediobanca.

Si ritiene che le disponibilita liquide e le ulteriori risorse finanziarie attivabili siano sufficienti a
coprire il fabbisogno collegato agli impegni di versamento gia sottoscritti nei fondi, anche
tenuto conto degli ammontari che si prevede verranno richiamati / distribuiti dagli stessi.

In relazione a tali residual commitments, pari a complessivi 171,1 milioni di Euro al 30
settembre 2011 (di cui 167,9 milioni di Euro riferibili al Private Equity Investment e 3,2 milioni
di Euro riferibili all’Alternative Asset Management), la Societa ritiene che i fondi e le linee di
credito attualmente disponibili, oltre a quelli che saranno generati dall’attivita operativa e di
finanziamento, consentiranno al Gruppo DeA Capital di soddisfare il fabbisogno derivante
dall’attivita di investimento e dal rimborso dei debiti alla loro naturale scadenza.
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6. Altre informazioni

> Rapporti con Soggetti Controllanti, Societa Controllate e Parti Correlate

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni
infra-gruppo, si precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche, né come inusuali,
rientrando nel normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni sono
regolate a condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi
prestati.

> Altre informazioni

Al 30 settembre 2011 i dipendenti del Gruppo sono pari a n. 95 unita, di cui n. 19 dirigenti, n.
30 quadri e n. 46 impiegati; tale organico non include il personale distaccato dalla controllante
De Agostini S.p.A. ed & suddivisibile in n. 14 dipendenti nelle strutture di Holding, n. 44
dipendenti nel Gruppo FARE Holding e n. 37 dipendenti nel Gruppo IDeA Al.

Si ricorda che la Societa ha sottoscritto con I’Azionista di Controllo, De Agostini S.p.A., un
“Contratto di erogazione di servizi” per l'ottenimento da parte di quest'ultimo di presidi
operativi nelle aree di amministrazione, finanza, controllo, legale, societario e fiscale.

Il suddetto Contratto - rinnovabile di anno in anno - prevede condizioni economiche di
mercato e si propone di consentire alla Societa il mantenimento di una struttura organizzativa
snella, coerente con la propria politica di sviluppo, ottenendo nel contempo un adeguato
supporto per la gestione operativa.

Si segnala l'adesione di DeA Capital S.p.A. al Consolidato Fiscale Nazionale del Gruppo B&D
(inteso come il Gruppo facente capo a B&D Holding di Marco Drago e C. S.a.p.a.); tale opzione
€ stata esercitata congiuntamente dalla Societa e da B&D Holding di Marco Drago e C. S.a.p.a.,
mediante sottoscrizione del “Regolamento di partecipazione al consolidato fiscale nazionale per
le societa del Gruppo De Agostini” e comunicazione dell'opzione all’Amministrazione Finanziaria
secondo modalita e termini di legge. L'opzione, che & stata rinnovata nel corso del 1° Semestre
2011, & irrevocabile per il triennio 2011-2013, a meno che non vengano meno i requisiti per
I'applicazione del regime.

In relazione alle prescrizioni regolamentari di cui all’art. 36 del Regolamento Mercati, in tema
di condizioni per la quotazione di societa controllanti societa costituite o regolate secondo leggi
di Stati non appartenenti all'Unione Europea e di significativa rilevanza ai fini del bilancio
consolidato, si segnala che nessuna societa del Gruppo rientra nella previsione regolamentare
citata.

Si segnala, inoltre, la non applicabilita delle condizioni inibenti la quotazione ai sensi dell’art.
37 del Regolamento Mercati, relativo alle societa sottoposte all’altrui attivita di direzione e
coordinamento.
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Prospetti Contabili Consolidati e relative Note di Commento
per il periodo 1° gennaio - 30 settembre 2011
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1. Stato Patrimoniale Consolidato

(Dati in migliaia di Euro) 30.09.2011 31.12.2010
ATTIVO CONSOLIDATO
Attivo non corrente
Immobilizzazioni Immateriali e Materiali
Avviamento 112.581 71.756
Immobilizzazioni Immateriali 13.773 2.120
Immobilizzazioni Materiali 738 382
Totale Immobilizzazioni Immateriali e Materiali 127.092 74.258
Investimenti Finanziari
Partecipazioni in societa collegate 330.060 339.022
Partecipazioni in altre imprese-disponibili per la vendita 163.653 211.511
Fondi-disponibili per la vendita 113.900 98.622
Altre attivita finanziarie disponibili per la vendita 6.062 304
Totale Investimenti Finanziari 613.675 649.459
Altre attivita non Correnti
Imposte anticipate 917 243
Finanziamenti e crediti 1.018 996
Altre attivita non correnti 11 -
Totale Altre attivita non correnti 1.946 1.239
Totale Attivo non corrente 742.713 724.956
Attivo corrente
Crediti commerciali 2.081 2.658
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 17.387 15.038
Attivita finanziarie al fair value rilevato a conto economico - -
Crediti finanziari - 1.682
Crediti per imposte da consolidato fiscale vs Controllanti 3.099 4.065
Altri crediti verso I'Erario 1.900 1.832
Altri crediti 953 557
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 114.225 86.517
Totale Attivita correnti 139.645 112.349
Totale Attivo corrente 139.645 112.349
Attivita relative a Joint Venture - 63.842
Attivita destinate alla vendita - -
TOTALE ATTIVO CONSOLIDATO 882.358 901.147
PATRIMONIO NETTO E PASSIVO CONSOLIDATO
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
Patrimonio Netto di Gruppo 738.126 763.955
Capitale e riserve di Terzi 775 552
Patrimonio Netto Consolidato (Gruppo e Terzi) 738.901 764.507
PASSIVO CONSOLIDATO
Passivo non corrente
Imposte differite passive 4.430 649
TFR lavoro subordinato 1.262 858
Passivita finanziarie 117.473 119.839
Totale Passivo non corrente 123.165 121.346
Passivo corrente
Debiti verso fornitori 5.156 3.165
Debiti verso il personale ed Enti Previdenziali 2.879 2.027
Debiti per imposte correnti 3.968 575
Altri debiti verso I'Erario 2.522 2.113
Altri debiti 817 256
Debiti finanziari a breve 4.950 4.821
Totale Passivo corrente 20.292 12.957
Passivita relative a Joint Venture - 2.337
Passivita destinate alla vendita - -
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO 882.358 901.147
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2. Conto Economico Consolidato

3° Primi nove 3° Primi nove
Trimestre | mesidel | Trimestre | mesidel

(Dati in migliaia di Euro) 2011 2011 2010 2010
Commissioni da Alternative Asset Management 10.122] 28.108 4.830 14.595
Commissioni da Alternative Asset Management-Joint Venture 0 0 3.136 6.535
Risultato da partecipazioni valutate all'Equity (8.733) (19.907) (9.865) (6.649)
Risultato da partecipazioni valutate all'Equity-Joint Venture (0] (0] 319 547
Altri proventi/oneri da Investimenti 63 27.496 1.632 1.950
Ricavi da attivita di servizio 2.607 7.503 2.108 6.477,
Altri ricavi e proventi 50 222 1.385 1.478|
Altri ricavi e proventi-Joint Venture 0 0 7 19
Spese del personale (4.257) (13.959) (2.780) (9.637)
Spese per Servizi (3.290) (13.510) (2.391) (8.174)
Ammortamenti e svalutazioni (922) (3.059) (1.809) (5.415)
Costi ed oneri relativi a Joint Venture (escluso imposte) 0 0 (1.377) (3.652)
Altri oneri 157 (813) (68) (328)
Proventi finanziari 1.286 2.715 329 890
Oneri finanziari (2.306) (4.679) (921) (4.319)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (5.223) 10.117 (5.465) (5.683)
Imposte sul reddito (162) (5.420) (2.252) 106
Imposte sul reddito-Joint Venture 0 0 (484) (983)
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DALLE ATTIVITA' IN CONTINUITA' (5.385) 4.697 (8.201) (6.560)
Risultato delle Attivita da cedere/cedute 0| 0 0 0
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO (5.385) 4.697 (8.201) (6.560)
- Risultato Attribuibile al Gruppo (6.311) 3.020 (8.424) (6.948)
- Risultato Attribuibile a Terzi 926 1.677 223 388|
Utile (Perdita) per azione, base (in Euro) 0,010, (0,024)
Utile (Perdita) per azione, diluito (in Euro) 0,010 (0,024)
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3. Prospetto della Reddivita Complessiva Consolidata (Statement of Performance -

IAS 1)
30 30
settembre settembre

(Dati in migliaia di Euro) 2011 2010
Utile/(perdita) del periodo (A) 4.697 (6.560)
Utili/(perdite) dalla rideterminazione di attivita
finanziarie disponibili per la vendita (13.593) (10.402)
Utili/(perdite) delle partecipazioni valutate con il
metodo del patrimonio netto 1.774 495
Totale Altri utili/(perdite), al netto dell’effetto
fiscale (B) (11.819) (9.907)
Totale Utile/(perdita) complessivo del periodo
(A)+(B) (7.122) (16.467)
Totale Utile/(perdita) complessivo attribuibile
a:

- Attribuibile al Gruppo (8.800) (16.855)

- Attribuibile a Terzi 1.678 388
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4. Rendiconto Finanziario Consolidato — Metodo Diretto

Primi nove mesi del Primi nove mesi del
2011 2010
(Dati in migliaia di Euro)
CASH FLOW da Attivita Operative
Investimenti in Societa e Fondi (31.893) (14.792)
Acquisizioni di controllate al netto delle disponibilita liquide acquisite 0 (667)
Rimborsi di Capitali da Fondi 19.467 5.932
Cessioni di Investimenti 2.350 0
Interessi ricewuti 960 380
Interessi pagati (2.126) (1.974)
Prowenti da distribuzione da Investimenti 54.220 21.515
Flussi di cassa netti realizzati su derivati su valute (655) (821)
Utili (perdite) realizzate su cambi (11) 0
Imposte pagate (2.395) (506)
Imposte rimborsate 0 0
Dividendi incassati 0 5.632
Management e Performance fees ricewte 26.250 14.683
Ricavi per senizi 10.162 5.039
Spese di esercizio (25.125) (14.520)
|Cash flow netto da Attivith Operative 51.204 19.901
CASH FLOW da Attivita di Investimento
Acquisizione di immobilizzazioni materiali (237) (149)
Corrispettivi dalla vendita di immobilizzazioni materiali 0 0
Acquisti licenze e immobilizzaioni immateriali (23) 37)
|Cash flow netto da Attivita di Investimento (260) (186)
CASH FLOW da attivita finanziarie
Acquisto di attivita finanziarie (13.714) 0
Vendita di attivita finanziarie 6.288 196
Azioni di capitale emesse 0 0
Azioni di capitale emesse per Stock Option Plan 0 0
Acquisto azioni proprie (21.602) (522)
Vendita azioni proprie 0 0
Interessi ricewiti da attivita finanziarie 0 0
Accordi di pass through arrangement
Dividendi pagati a terzi (2.700) (2.880)
Warrant 0 0
Loan fruttifero 1.683 0
Prestito bancario 0 0
|Cash flow netto da attivita finanziarie (30.045) (3.206)
INCREMENTI NETTI IN DISPONIBILITA' LIQUIDE ED EQUIV ALENTI 20.899 16.509
DISPONIBILITA' LIQUIDE ED EQUIVALENTI, ALL'INIZIO D EL PERIODO 86.517 98.874
Disponibilita liquide iniziali delle Attivita cedute/da cedere nel corso del periodo 0 0
Disponibilita liquide iniziali delle Attivita in es sere ad Inizio Periodo 86.517 98.874
EFFETTO VARIAZIONE DEL PERIMETRO DI CONSOLIDAMENTO SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 6.809 0
DISPONIBILITA' LIQUIDE ED EQUIVALENTI, ALLA FINE DE L PERIODO 114.225 115.383
Attivita da cedere e Capitale di Terzi 0 0
DISPONIBILITA' LIQUIDE ED EQUIVALENTI, ALLA FINE DE L PERIODO 114.225 115.383
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5. Prospetto delle variazioni dei conti di Patrimonio Netto Consolidato

. Lo Capitale
(Dati in migliaia di Euro) Sociale
Totale al 31 dicembre 2009 289.021
Ripartizione Risultato 2009
Costo Stock Options
Reversal Piano di Stock Options 2007-2013
Acquisto (Consegna) Azioni Proprie (260)

Pro-quota azioni gratuite Santé

Effetto diluizione Santé in GDS

Altri movimenti

Opzione di vendita 30% FARE Holding

Totale Utile/(perdita) complessiva
Totale al 30 settembre 2010

288.761

Riserve per
azioni proprie,
riserve di
capitale,
riserve di
risultato

501.574
(29.377)
476
(1.379)
(31)

848
(2.345)
5

469.771

Riserva
Fair Value

18.977

(9.907)

Utile
(perdita)
Gruppo

(29.377)
29.377

(6.948)

Totale Gruppo

780.195
0

476
(1.379)
(291)
848
(2.345)
5

0
(16.855)

Interessenze
di pertinenza
di Terzi

Totale
Patrimonio
Netto
Consolidato

780.887
)

476
(1.379)
(291)
848
(2.345)
175
(675)
(16.467)

Riserve per

azioni proprie, . Totale
. - A " Utile Interessenze . .
(Dati in migliaia di Euro) Capitale riserve di Riserva (perdita)| Totale Gruppo| di pertinenza Patrimonio
Sociale capitale, Fair Value G - R Netto
N . ruppo di Terzi N
riserve di Consolidato
risultato
Totale al 31 dicembre 2010 294.013 466.567 29.723 (26.348) 763.955 552 764.507
Ripartizione Risultato 2010 (26.348) 26.348 o 0 (1]
Costo Stock Options 474 474 0 474
Consegna Azioni Proprie (corrispettivo

acquisizione Minorities di IDeA AI) 4.807 1.036 5.843 5.843
Acquisto Azioni Proprie (14.742) (6.860) (21.602) 0 (21.602)
Pro-quota azioni gratuite Santé 387 387 0 387
Effetto diluizione Santé in GDS (2.210) (2.210) 0 (2.210)
Altri movimenti 79 79 321 400
Opzione di vendita 30% FARE Holding o (1.775) (1.775)
Totale Utile/(perdita) complessiva (11.820) 3.020 (8.800) 1.677 (7.123)
Totale al 30 settembre 2011 284.078 433.125 17.903 3.020 738.126 775 738.901
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6. Note di Commento

> Struttura e Contenuto del Resoconto Intermedio di Gestione al 30 settembre
2011

Il Resoconto Intermedio di Gestione al 30 settembre 2011 (di seguito il “Resoconto”)
costituisce il documento previsto dall’art 154-ter del Testo Unico della Finanza (TUF). Le
informazioni economiche, patrimoniali e finanziarie sono redatte conformemente ai criteri di
valutazione e di misurazione stabiliti dagli International Financial Reporting Standard (IFRS),
emanati dall'International Accounting Standards Board (IASB) e adottati dalla Commissione
Europea secondo la procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 1606/2002 del
Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002. I principi contabili utilizzati nel
Resoconto non differiscono sostanzialmente da quelli utilizzati al 31 dicembre 2010 e nella
Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2011.

Il Resoconto & costituito dai prospetti contabili consolidati - Stato Patrimoniale, Conto
Economico, Rendiconto Finanziario, Prospetto delle Variazioni del Patrimonio Netto e Prospetto
della Redditivita Complessiva Consolidata (Statement of Performance - IAS 1) - e dalle
presenti Note di Commento; inoltre, & corredato dalla Relazione Intermedia sulla Gestione e
dall’Attestazione del Resoconto Intermedio di Gestione.

I prospetti contabili consolidati del Resoconto non sono oggetto di revisione da parte della
Societa di Revisione.

Le informazioni economiche sono commentate con riferimento ai primi nove mesi del 2011 e ai
primi nove mesi del 2010; le informazioni patrimoniali sono fornite con riferimento al 30
settembre 2011 e al 31 dicembre 2010. La forma dei prospetti contabili consolidati corrisponde
a quella dei prospetti presentati nel Bilancio al 31 dicembre 2010.

La preparazione del Resoconto ha richiesto, come consentito dagli IAS/IFRS, l'uso di stime
significative da parte del Management della Societa, con particolare riferimento alle valutazioni
del Portafoglio Investimenti (Partecipazioni e Fondi). Tali valutazioni sono state determinate
dagli Amministratori in base al proprio miglior giudizio e apprezzamento, utilizzando le
conoscenze e le evidenze disponibili al momento della redazione del Resoconto. Si segnala
tuttavia che, a causa delle oggettive difficolta di valutazione e della mancanza di un mercato
liguido, i valori attribuiti a tali attivita potrebbero divergere, anche significativamente, da quelli
che potrebbero essere ottenuti in caso di realizzo.

In accordo con le disposizioni previste dagli IAS/IFRS e dalla normativa vigente, la Societa ha
autorizzato la pubblicazione del Resoconto nei termini di legge.

Area di Consolidamento

L'Area di Consolidamento al 30 settembre 2011 é& variata rispetto alla situazione al 31
dicembre 2010 a seguito delle seguenti operazioni:

» scissione parziale non proporzionale di IDeA Alternative Investments, con |'uscita dal
perimetro di consolidamento di Investitori Associati SGR e Wise SGR (avvenuta in
data 17 gennaio 2011), e successiva acquisizione da parte di DeA Capital S.p.A. di
quote di partecipazione sino al 100% della stessa IDeA Alternative Investments;

= cessione della partecipazione detenuta in IDeA Al Sarl (in data 1° febbraio 2011);

= cessione della partecipazione detenuta in FARE NPL (in data 28 settembre 2011).
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Pertanto, al 30 settembre 2011 rientrano nell’Area di Consolidamento del Gruppo DeA Capital
le seguenti societa:

Denominazione Valuta Capitale Sociale Quota di Possesso Metodo consolidamento
DeA Capital S.p.A. Milano, Italia Euro 306.612.100 Capogruppo

DeA Capital Investments S.A. Lussemburgo Euro 515.992.516 100,00%| Integrazione globale (IAS 27)
Santé S.A. Lussemburgo Euro 99.922.400 42,87%| Patrimonio netto (IAS 28)
Sigla Luxembourg S.A. Lussemburgo Euro 482.684 41,39%) Patrimonio netto (IAS 28)
IDeA Alternative Investments S.p.A. Milano, Italia Euro 2.461.500 100,00%| Integrazione globale (IAS 27)
IDeA Capital Funds SGR Milano, Italia Euro 1.200.000 100,00%| Integrazione globale (IAS 27)
Soprarno SGR S.p.A. Firenze, Italia Euro 2.000.000 65,00%| Integrazione globale (IAS 27)
IDeA SIM S.p.A. Milano, Italia Euro 120.000 65,00%| Integrazione globale (IAS 27)
IDeA Opportunity Fund I Milano, Italia Euro - 46,18%| Patrimonio netto (IAS 28)
FARE Holding S.p.A. Milano, Italia Euro 600.000 70,00%| Integrazione globale (IAS 27)
FARE S.p.A. Milano, Italia Euro 500.000 70,00%| Integrazione globale (IAS 27)
First Atlantic RE SGR S.p.A. Milano, Italia Euro 5.000.000 70,00%| Integrazione globale (IAS 27)
FAI S.r.l. Milano, Italia Euro 105.000 70,00%| Integrazione globale (IAS 27)
FARE DE GmbH (in liguidazione) Monaco, Germania Euro 8.000 70,00%| Integrazione globale (IAS 27)

Si segnala che le azioni detenute in Santé sono oggetto di pegno a favore dei soggetti titolari
delle linee di finanziamento disponibili per le societa appartenenti alla struttura di controllo di
Générale de Santé (ovvero la stessa Générale de Santé e Santé Développement Europe).

L'elenco sopra riportato risponde alle esigenze di cui alla Delibera Consob n. 11971 del 14
maggio 1999 e successive modifiche (art. 126 del Regolamento).

Premessa alle Note di Commento

In premessa del commento sulla situazione patrimoniale al 30 settembre 2011 e
sull’andamento economico del Gruppo DeA Capital nei primi nove mesi del 2011, si
evidenzia che i dati registrati nel 2010 riflettono un diverso perimetro e grado di
partecipazione per IDeA AI, la cui quota di possesso & passata dal 44,36% al 100%;
in particolare, relativamente al 2010 le grandezze patrimoniali ed economiche erano
consolidate proporzionalmente alla quota di partecipazione posseduta ed esposte in
voci specifiche dedicate per le attivita in joint venture (come risultava essere
considerata IDeA Alternative Investments sino all’acquisizione del controllo integrale
da parte di DeA Capital S.p.A.).

Il confronto tra i periodi comparativi risulta pertanto significativamente
condizionato.
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Note di Commento allo Stato Patrimoniale Consolidato

ATTIVITA’' NON CORRENTI

Al 30 settembre 2011 le Attivita Non Correnti sono pari complessivamente a 742,7 milioni di
Euro, rispetto a 725,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.

Immobilizzazioni Immateriali e Materiali

La voce include avviamento (per 112,6 milioni di Euro), altre immobilizzazioni immateriali (per
13,8 milioni di Euro) e immobilizzazioni materiali (per 0,7 milioni di Euro).

L'avviamento, complessivamente pari a 112,6 milioni di Euro al 30 settembre 2011 (rispetto a
71,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2010), si riferisce all’acquisizione di FARE Holding (sia per
la quota di controllo del 70% della societa, sia per le opzioni relative alla quota di minoranza
residua, pari al 30%) e all’acquisizione sino al 100% di IDeA AI (goodwill determinato ancora
in via preliminare).

Le immobilizzazioni immateriali si riferiscono principalmente a Customer Contracts, che
derivano dall’allocazione dei costi delle aggregazioni per le acquisizioni di FARE Holding e IDeA
Al, e sono iscritte distintamente dall’avviamento.

Partecipazioni in societa collegate

La voce, pari a 330,1 milioni di Euro al 30 settembre 2011 (rispetto a 339,0 milioni di Euro al
31 dicembre 2010), si riferisce alle seguenti attivita:

- la partecipazione in Santé, iscritta a fine 2010 ad un valore di 289,1 milioni di Euro, ha
nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 un valore pari a circa 265,5
milioni di Euro. La variazione rispetto al 31 dicembre 2010 & da imputarsi al risultato
negativo di periodo per -19,0 milioni di Euro, alla favorevole variazione del fair value
degli interest rate swap contratti a copertura del rischio di tasso di interesse
sull’esposizione debitoria per +2,4 milioni di Euro, ad investimenti netti addizionali per
circa +1,0 milioni di Euro e ad altre variazioni negative per -1,8 milioni di Euro.

- la partecipazione in Sigla Luxembourg ha nei prospetti contabili consolidati al 30
settembre 2011 un valore pari a circa 22,0 milioni di Euro, sostanzialmente allineato al
dato registrato al 31 dicembre 2010 (in ragione di un risultato netto di periodo in
sostanziale pareggio).

- le quote in IDeA Opportunity Fund I hanno un valore nei prospetti contabili consolidati
al 30 settembre 2011 pari a circa 42,6 milioni di Euro (34,1 milioni di Euro al 31
dicembre 2010), per effetto dei contributi versati a titolo di capital call pari a +10,0
milioni di Euro, della variazione netta negativa di fair value registrata nei primi nove
mesi del 2011 pari a -0,6 milioni di Euro e del pro-quota di risultato netto dell’esercizio
pari a -0,9 milioni di Euro.

Resoconto Intermedio di Gestione
al 30 settembre 2011 49



Nella tabella di seguito & riportato il dettaglio delle partecipazioni in societa collegate alla data
del 30 settembre 2011 per settore di attivita:

Private Equity Alternative Asset

Investment Management Totale

(Dati in milioni di Euro)

Santeé 0,0
Sigla 0,0
IDeA ColF 0,0
Totale 0,0

Partecipazioni in altre imprese

Al 30 settembre 2011 il Gruppo DeA Capital risulta azionista - con quote di minoranza - di
Kenan Investments (controllante indiretta di Migros), di Stepstone e di Alkimis SGR.

Il valore complessivo di tali partecipazioni nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre
2011 é pari a circa 163,7 milioni di Euro, rispetto a 211,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.

La voce si riferisce alle seguenti attivita:

- la partecipazione in Kenan Investments & iscritta nei prospetti contabili consolidati al
30 settembre 2011 ad un valore di 153,5 milioni di Euro (rispetto a 195,0 milioni di
Euro al 31 dicembre 2010), tenuto conto del rimborso di capitale per -23,9 milioni di
Euro (parte della distribution da 50,5 milioni di Euro incassata nel corso del 1°
Semestre 2011) e della variazione netta negativa di fair value per -17,6 milioni di Euro;
quest’ultima variazione & da collegarsi all’landamento negativo del tasso di cambio
EUR/YTL (2,51 al 30 settembre 2011 rispetto a 2,05 a fine 2010), parzialmente
compensato dall'incremento del valore delle azioni Migros (15,1 YTL/azione al 30
settembre 2011 rispetto a circa 14 YTL/azione implicito nella valutazione al 31 dicembre
2010);

- la partecipazione in Stepstone, societa detentrice delle quote del fondo Blue Skye
(“BS"), & iscritta nei prospetti contabili consolidati al 30 settembre 2011 per un valore
di 9,8 milioni di Euro, rispetto a 15,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2010. La variazione
rispetto al dato al 31 dicembre 2010 (15,1 milioni di Euro) & da imputarsi a una
variazione sfavorevole di fair value, pari a -5,3 milioni di Euro, riconducibile alla stima
degli effetti di una possibile ristrutturazione del capitale della partecipata.

Nella tabella di seguito € riportato il dettaglio delle partecipazioni in altre imprese alla data del
30 settembre 2011 per settore di attivita:

Private Equity Alternative Asset
Investment Management

(Dati in milioni di Euro)

Kenan Investments 153,5 0,0
Stepstone 9,8 0,0
Partecipazioni minori 0,0 0,4
Totale 163,3 0,4

Si fa presente che nel corso del 1° Semestre 2011 € stata ceduta la partecipazione in Mobile
Access Networks Inc. per un corrispettivo pari a 1,2 milioni di Euro, con un plusvalenza
registrata pari a 0,5 milioni di Euro.
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Si ricorda, inoltre, che il Gruppo DeA Capital & azionista di due societa (Elixir Pharmaceuticals
Inc. e Kovio Inc.) il cui valore, complessivamente pari a circa 0,1 milioni di Euro al 31
dicembre 2010, & stato azzerato nel corso dei primi nove mesi del 2011.

Fondi

Al 30 settembre 2011 il Gruppo DeA Capital risulta avere investimenti in quote di n. 2 fondi di
fondi (IDeA I FoF e ICF II), in quote di n. 1 fondo settoriale (IDeA EESS) e in quote di n. 7
fondi di venture capital, per un valore complessivo nei prospetti contabili consolidati pari a
circa 113,9 milioni di Euro (corrispondente alla stima di fair value al 30 settembre 2011).

Nella tabella di seguito & riportato il dettaglio dei fondi in portafoglio alla data del 30 settembre
2011:

Decrementi Variazione Impairment
(Capital perimetro di e relativo Impairment
Distribution) consolidamento effetto cambi

Fondi di Venture Capital 12.977 (554) 0 (41) 727 (213)
IDeA I FoF 79.887 13.880 (11. 826) 1.645 0 8.689)
IDeA ICF 1T 5.758 2.192 173 0 580
IDeA EESS 178 o 151

Totale Fondi (2 13)

Saldo  Incrementi
1.1.2011 (capital call)

Adeguamento Effetto Saldo al

(Dati in migliaia di Euro) a Fair Value Traduzione 30.09.2011

Nella tabella di seguito €& riportato il dettaglio dei fondi in portafoglio alla data del 30 settembre
2011 per settore di attivita:

Private Equity Alternative Asset

(Dati in milioni di Euro) Investment Management

Fondi di Venture Capital 0,0

IDeA I FoF 1,8
IDeA ICF II 0,2
IDeA EESS 0,0
Totale Fondi 2,0

Altre attivita finanziarie disponibili per la vendita

Al 30 settembre 2011 tale voce ammonta complessivamente a 6,1 milioni di Euro (rispetto a
0,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2010) e include due partecipazioni minoritarie detenute dal
Gruppo FARE Holding, nonché quote di fondi detenute dallo stesso Gruppo FARE Holding e da
IDeA Al

Attivita per imposte anticipate

Il saldo delle imposte anticipate include il valore delle attivita per imposte anticipate, al netto
delle passivita per imposte differite, ove compensabile.

Le attivita per imposte anticipate sono risultate pari a 0,9 milioni di Euro al 30 settembre 2011
(rispetto a 0,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2010).

Finanziamenti e crediti

La voce al 30 settembre 2011 & pari a 1,0 milioni di Euro (valore in linea con il dato registrato
a fine 2010) e si riferisce ai prestiti erogati al Top Management di GDS per l'aumento di
capitale di Santé completato nel 2009, sottoscritto in parte dagli azionisti originari e in parte
dallo stesso Top Management di GDS.
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ATTIVITA’ CORRENTI

Al 30 settembre 2010 le Attivita Correnti sono pari complessivamente a 139,6 milioni di Euro,
rispetto a 112,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2010; la voce in esame & costituita
principalmente da:

- 114,2 milioni di Euro relativi a disponibilita liquide e mezzi equivalenti (86,5 milioni
al 31 dicembre 2010);

- 17,4 milioni di Euro relativi ad investimenti da considerarsi come impiego
temporaneo di liquidita.

PATRIMONIO NETTO

Al 30 settembre 2011 il Patrimonio Netto di Gruppo € risultato pari a circa 738,1 milioni di
Euro, rispetto a 764,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.

La variazione negativa del Patrimonio Netto di Gruppo nei primi nove mesi del 2011 - pari a
circa -25,9 milioni di Euro — & riconducibile a quanto gia commentato in sede di Statement of
Performance - IAS 1 (per complessivi -8,8 milioni di Euro) e ad altre variazioni (per
complessivi -17,1 milioni di Euro) riconducibili principalmente alla movimentazione netta delle
azioni proprie (per -21,6 milioni di Euro).
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PASSIVITA’' NON CORRENTI

Al 30 settembre 2011 le Passivita Non Correnti sono risultate pari complessivamente a 123,2
milioni di Euro, rispetto a 121,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2010.

Imposte Differite passive

Al 30 settembre 2011 tale voce ammonta complessivamente a 4,4 milioni di Euro, rispetto a
0,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2010, e include le passivita fiscali differite.

Trattamento di Fine Rapporto di Lavoro Subordinato

Al 30 settembre 2011 tale voce ammonta complessivamente a 1,3 milioni di Euro, rispetto a
0,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2010, e include il Trattamento di Fine Rapporto;
quest’ultimo rientra tra i piani a benefici definiti e pertanto & valorizzato applicando la
metodologia attuariale.

Passivita Finanziare non correnti

Al 30 settembre 2011 tale voce ammonta complessivamente a 117,5 milioni di Euro, rispetto a
119,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2010, e si riferisce principalmente a:

- 9,0 milioni di Euro relativi, nell’lambito dell’acquisizione di FARE Holding, al pagamento
del prezzo di acquisto differito e all’earn-out che DeA Capital S.p.A. prevede di
corrispondere al venditore;

- 26,2 milioni di Euro relativi al fair value del prezzo di esercizio dell’'opzione sul residuo
30% del capitale di FARE Holding (sostanzialmente determinato sulla base del costo di
acquisizione della partecipazione pari al 70%, rettificato dei dividendi ricevuti e delle
altre variazioni patrimoniali intervenute dalla data di acquisizione);

- 80,0 milioni di Euro relativi all’utilizzo della linea di finanziamento sottoscritta per pari
importo con Mediobanca;

- 0,9 milioni di Euro relativi alla stima del futuro costo di esercizio del pro-quota di put
option sulle azioni Santé detenute dal Top Management di GDS;

- 1,4 milioni di Euro relativi alla passivita dovuta alla sfavorevole variazione del fair value
degli interest rate swap contratti a copertura parziale del rischio di tasso di interesse
sull’esposizione debitoria.

PASSIVITA’ CORRENTI

Al 30 settembre 2011 il Passivo Corrente € pari complessivamente a 20,3 milioni di Euro (13,0
milioni di Euro al 31 dicembre 2010) e si riferisce a Debiti verso Fornitori (5,2 milioni di Euro),
Debiti verso il Personale ed Enti Previdenziali (2,9 milioni di Euro), Debiti per imposte correnti
e altri Debiti verso I'Erario (6,5 milioni di Euro), Altri Debiti (0,8 milioni di Euro), Debiti
finanziari a breve (4,9 milioni di Euro); tale ultima voce si riferisce prevalentemente al debito a
breve termine relativo all’acquisizione di FARE Holding.
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Note di Commento al Conto Economico Consolidato (per i nove mesi
del 2011 / 2010)

Commissioni da Alternative Asset Management

Le Commissioni da Alternative Asset Management sono risultate pari a 28,1 milioni di Euro
(14,6 milioni di Euro nel corrispondente periodo del 2010); si riferiscono alle commissioni di
gestione riconosciute a FARE SGR e IDeA Capital Funds SGR, con riferimento ai fondi
rispettivamente gestiti.

Risultato da partecipazioni valutate all’Equity

Il risultato da partecipazioni valutate all’Equity € pari a -19,9 milioni di Euro (-6,6 milioni di
Euro nel corrispondente periodo del 2010) ed & riconducibile principalmente per circa -19,0
milioni di Euro alla partecipazione in Santé e per -0,8 milioni di Euro a IDeA OF 1.

Altri proventi/oneri da investimenti

La voce, pari a circa 27,5 milioni di Euro, € riconducibile, per 26,6 milioni di Euro, alla
plusvalenza realizzata sulla distribuzione incassata da Kenan Investments in relazione al
collocamento di azioni Migros.

Ricavi da attivita di servizio

I ricavi da attivita di servizio sono risultati pari a 7,5 milioni di Euro (6,5 milioni di Euro nel
corrispondente periodo del 2010); si riferiscono principalmente ai servizi del Gruppo FARE
Holding legati a consulenza, gestione e vendita di immobili.

Altri ricavi e proventi
La voce & pari a 0,2 milioni di Euro (1,5 milioni di Euro nel corrispondente periodo del 2010) ed
e riconducibile principalmente alle director fee percepite da Santé S.A..

Spese del Personale
Le spese del personale sono risultate pari complessivamente a 14,0 milioni di Euro (9,6 milioni
di Euro nel corrispondente periodo del 2010).

Spese per Servizi
Le spese per servizi sono risultate pari complessivamente a 13,5 milioni di Euro (8,2 milioni di
Euro nel corrispondente periodo del 2010).

Ammortamenti e svalutazioni
La voce e risultata pari a 3,1 milioni di Euro (5,4 milioni di Euro nel corrispondente periodo del
2010) ed include sostanzialmente gli ammortamenti relativi alla purchase price allocation.

Altri oneri
La voce é pari a 0,8 milioni di Euro ed & costituita principalmente da imposte e tasse indirette.

Proventi (oneri) finanziari

I proventi finanziari sono risultati pari complessivamente a 2,7 milioni di Euro (0,9 milioni di
Euro nel corrispondente periodo del 2010), mentre gli oneri finanziari a 4,7 milioni di Euro (4,3
milioni di Euro nel corrispondente periodo del 2010).

Imposte sul reddito
Le imposte sul reddito sono risultate pari a 5,4 milioni di Euro, rispetto a 0,9 milioni di Euro nel
corrispondente periodo del 2010.
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Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura del periodo e prevedibile
evoluzione della gestione

R/

%+ Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura del periodo

> Accordo per la fusione FIRST ATLANTIC RE SGR - FIMIT SGR

In data 3 ottobre 2011, in esecuzione dell’atto di fusione stipulato tra FARE SGR e FIMIT SGR
in data 26 settembre 2011 (come approvato dalle rispettive Assemblee dei Soci a valle
dell’ottenimento del parere favorevole dell’Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato e
del nulla-osta all’'operazione da parte di Banca d’Italia), si & perfezionata la fusione per
incorporazione di FARE SGR in FIMIT SGR, con contestuale cambiamento della denominazione
sociale di quest’ultima in IDeA FIMIT SGR.

Il rapporto di cambio FIMIT SGR/FARE SGR pari a 1,48:1 & stato avvalorato da primarie
banche d’affari e giudicato congruo dalla relazione dell’esperto indipendente, nominato ai sensi
dell’art. 2501-sexies cod. civ. dal Tribunale di Roma in data 15 febbraio 2011, e depositata
presso le sedi sociali della ex-FARE SGR e della ex-FIMIT SGR in data 1° aprile 2011. Si
rammenta che nella valorizzazione del rapporto di cambio non sono stati considerati i diritti
economici sulle performance fees dei fondi esistenti delle due SGR al momento della fusione,
che sono rimasti, in base agli accordi, in capo ai soci di FIMIT SGR e di FARE SGR (ante-
fusione), attraverso I|'emissione e [I'attribuzione a questi ultimi di strumenti finanziari
partecipativi.

L'’Assemblea di IDeA FIMIT SGR, tenutasi a valle del perfezionamento della fusione, ha
nominato il Consiglio di Amministrazione, composto da n. 13 consiglieri, di cui la maggioranza
(n. 7) di designazione diretta / indiretta da parte di DeA Capital S.p.A., e ha altresi nominato il
Comitato Esecutivo di IDeA FIMIT SGR composto da n. 7 membri (di cui n. 3 di designazione
da parte di DeA Capital S.p.A.); si segnala che di questi n. 7 membri n.2 sono indipendenti.

Contestualmente alla fusione, sono divenuti efficaci gli altri atti di acquisizione del controllo di
IDeA FIMIT SGR da parte di DeA Capital S.p.A., in particolare:

+ |'acquisto da parte di DeA Capital S.p.A. da Feidos S.p.A. (“Feidos”, societa controllata
dall'Ing. Massimo Caputi) di una partecipazione pari al 58,31% del capitale di IFIM S.r.l.
(“IFIM™), a sua volta detentrice di una partecipazione pari al 17,15% (ante-fusione) del
capitale di FIMIT SGR;

e l'acquisto da parte di IFIM della partecipazione detenuta in FIMIT SGR da LBREP III
Fimit S.a.r.l. ("LBREP"), pari al 18% (ante-fusione) del capitale della stessa FIMIT SGR.

A seguito del complesso di operazioni previste, IDeA FIMIT SGR é risultata partecipata con il
40,32% da FARE Holding e con il 20,97% da IFIM, societa entrambe controllate da DeA Capital
S.p.A.; in termini economici, |'operazione ha comportato un esborso per la stessa DeA Capital
S.p.A. pari complessivamente a 59,4 milioni di Euro, di cui 37,3 milioni di Euro a titolo di
finanziamento-soci verso la stessa IFIM (a copertura integrale dellindebitamento in capo a
quest’ultima).

IDeA FIMIT SGR ¢ la prima SGR immobiliare italiana, con circa 8,9 miliardi di Euro di masse in
gestione e 20 fondi gestiti (di cui 5 quotati); la societa si posiziona come uno dei principali
interlocutori presso investitori istituzionali italiani e internazionali nella promozione, istituzione
e gestione di fondi comuni di investimento immobiliare chiusi.
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L'operazione si inquadra nel processo di sviluppo che DeA Capital S.p.A. ha intrapreso negli
anni scorsi finalizzato alla creazione di una piattaforma indipendente di alternative asset
management.

L'operazione rafforza il posizionamento strategico di IDeA FIMIT SGR e le sue relazioni con gli
investitori istituzionali in Italia, creando le condizioni per un futuro sviluppo dell’attivita anche
sui mercati esteri e consentendo I'ottenimento di economie di scala e sinergie nella gestione
dei fondi immobiliari.

Con l'operazione, IDeA FIMIT SGR sara in grado di presidiare l'intera gamma di prodotti /
mercati e si presentera come primario polo integrato di gestione di fondi immobiliari a livello
nazionale e di interesse europeo.

> Fondi di private equity - Versamenti e Distribuzioni di Capitale

In data 3 ottobre 2011 DeA Capital Investments ha portato ad incremento degli investimenti
nei fondi IDeA I FoF, IDeA ICF II, IDeA OF I e IDeA EESS i versamenti effettuati per
complessivi 4,6 milioni di Euro (rispettivamente per 3,7 milioni di Euro, 0,5 milioni di Euro, 0,3
milioni di Euro e 0,1 milioni di Euro), ricevendo contestualmente rimborsi per 0,5 milioni di
Euro dal fondo IDeA OF I (da portarsi interamente a riduzione del valore delle quote).

> Kenan Investments - Distribuzione della liquidita residua relativa
all’accelerated book-building di azioni Migros

In data 18 ottobre 2011 Kenan Investments ha completato la distribuzione della liquidita
residua (circa 50,0 milioni di Euro) risultante dall’operazione di accelerated book-building di
azioni Migros (operazione, completata ad aprile 2011, con la quale la stessa Kenan
Investments aveva collocato circa 31 milioni di azioni Migros, rappresentanti il 17,4% del
capitale di quest’ultima).

La quota spettante al Gruppo DeA Capital su detta distribuzione & risultata pari a 8,5 milioni di
Euro, con una plusvalenza pari a circa 1,2 milioni di Euro.

La distribuzione completata successivamente alla chiusura del periodo va ad aggiungersi a
quella gia effettuata da Kenan Investments nel corso del 1° Semestre 2011 (296,5 milioni di
Euro), per un cash-in complessivo nell’anno a favore del Gruppo DeA Capital pari a circa 59
milioni di Euro (di cui 27,8 milioni di Euro a titolo di plusvalenza).
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*%* Prevedibile evoluzione della gestione

Con riferimento alla prevedibile evoluzione della gestione per la restante parte del 2011,
questa continuera a essere improntata sulle linee guida strategiche seguite negli ultimi periodi,
con focus sulla valorizzazione degli assets nell’'area del Private Equity Investment e sullo
sviluppo della piattaforma di Alternative Asset Management.

In particolare, per quanto riguarda l'area del Private Equity Investment - Investimenti
Diretti, si ritiene che le iniziative di efficientamento / riposizionamento delle strutture di
business delle societa partecipate (come avviate nel corso del 2011) rappresentino la
premessa per un incremento della redditivita operativa nel medio-lungo periodo e quindi per
una migliore valorizzazione degli investimenti stessi; per quanto riguarda |'area del Private
Equity Investment - Investimenti Indiretti (ovvero i fondi nei quali il Gruppo ha
sottoscritto capital commitments) si conferma |'attesa di crescita delle capital distributions che,
sia pure prudenzialmente rivista in ragione degli effetti attesi dalla recente turbolenza dei
mercati finanziari, dovrebbero parzialmente compensare i richiami di capitale, riducendo quindi
i fabbisogni netti di cassa.

Per quanto riguarda |'Alternative Asset Management (ovvero |'attivita di gestione di fondi
propri e di terzi), sono attesi i benefici legati ai nuovi prodotti lanciati e il completamento del
progetto di integrazione operativa tra FARE SGR e FIMIT SGR.

Ovviamente, il contesto macro-economico - per il quale & ancora difficile elaborare delle
previsioni di evoluzione - influenzera le performances industriali ed economiche degli assets del
Gruppo, nonché le prospettive di ritorno sugli investimenti effettuati.

Si ritiene comunque di aver costruito un portafoglio significativamente “resistente” ad
eventuali shock e in grado di beneficiare di possibili miglioramenti del contesto, soprattutto a
livello di mercati finanziari, che piu di tutto condizionano le attese di valorizzazione degli
investimenti e la raccolta di nuovi fondi.

Allo stesso tempo, si sottolinea che a supporto delle linee guida strategiche sopra delineate la
Societa continuera a mantenere una solida struttura patrimoniale e finanziaria, attuando ogni
iniziativa con rigore e disciplina.
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Attestazione del Resoconto Intermedio di Gestione

al 30 settembre 2011

Resoconto Intermedio di Gestione
al 30 settembre 2011

58



» ATTESTAZIONE DEL RESOCONTO INTERMEDIO DI GESTIONE AL 30 SETTEMBRE
2011 (AI SENSI DELL’ART. 154-BIS DEL D. LGS. 58/98)

Il Dirigente Preposto alla Redazione dei Documenti Contabili Societari, Manolo Santilli, Chief
Financial Officer di DeA Capital S.p.A., dichiara - ai sensi del comma 2, articolo 154-bis del
Testo Unico della Finanza - che l'informativa contabile contenuta nel presente documento
corrisponde alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili della Societa.

Milano, 9 novembre 2011

Manolo Santilli
Dirigente Preposto alla Redazione dei
Documenti Contabili Societari
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