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Tabella n. 27 - Rendiconto finanziario EUR 
    31/12/2018 31/12/2019 
A.- Disponibilità liquide iniziali 71.195.348 66.401.179 
  di cui:  - depositi bancari e postali 71.192.022 66.398.287 
               - assegni 0 0 
               - denaro e valori in cassa 3.326 2.892 
B.- Flusso finanziario della gestione reddituale     
  Utile (Perdita) del periodo 2.454.491 2.968.506 
  Imposte sul reddito 2.884.734 648.640 
  Interessi passivi (incluso close out derivati)/(interessi attivi) 1.570.684 1.478.926 
Utile (Perdita) del periodo prima delle imposte sul reddito, 
interessi, dividendi e plus/minus da cessione 

6.909.909 5.096.072 

  Accantonamenti ai fondi 4.607.910 3.517.842 
  Svalutazioni di immobilizzazioni 3.253.743 252.330 
  Ripristino di valore di immobilizzazioni 0 -3.693.643 
  Rilascio fondi per esubero -727.063 -5.078.968 
  Ammortamenti immob. Immateriali 111.614 131.432 
  Ammortamenti immob. materiali 3.818.363 3.934.730 
Flusso finanziario prima delle variazioni del CCN 17.974.476 4.159.795 
  Decremento/(Incremento) delle rimanenze 0 50.500.000 
  Decremento/(Incremento) dei crediti -8.578.779 2.773.266 
  Incremento/(Decremento) dei debiti 1.444.030 -2.333.922 
  Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi -196.563 240.530 
  Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi 27.172 -837.014 
  Variazione netta del trattamento di fine rapporto di lavoro 

subordinato 
-29617 -32385 

Flusso finanziario dopo le variazioni del CCN 10.640.719 54.470.270 
  Interessi incassati/(pagati) -1.510.064 -1.364.143 
  (Imposte sul reddito pagate) -2.626.640 -3.139.879 
  (Utilizzo dei fondi) -4.376.234 -3.989.519 
Flusso finanziario dopo le altre rettifiche 2.127.781 45.976.729 
  Flusso finanziario della gestione reddituale (B) 2.127.781 45.976.729 
C.- Flusso finanziario dell'attività di investimento      
  Investimenti in immobilizzazioni:     
   immateriali -59.500 -326.750 
   materiali -27.414.462 -3.570.534 
   finanziarie -265.258 -307.633 
  Incremento/(Decremento) debiti vs fornitori per 

immobilizzazioni 
25.379.821 -10.411.100 

  Prezzo di realizzo disinvestimenti     
  Rettifiche di valore di immobilizzazioni 0 10.779.155 
  Flusso finanziario dell'attività di investimento (C) -2.359.399 -3.836.862 
D.- Flusso finanziario dell'attività di finanziamento     
  Mezzi di terzi:     
  Incrementi/(Decrementi) debiti a breve verso banche -2.480 -2.081.492 
  Rimborsi anticipazione finanziaria Mef -2.560.072 -2.582.269 
  Rimborsi di finanziamenti verso banche -2.000.000 -62.080.343 
  Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (D) -4.562.552 -66.744.104 
E.- Flusso monetario del periodo                       ( B+C+D) -4.794.170 -24.604.237 
F.- Disponibilità liquide finali (A+E) 66.401.179 41.796.942 
  di cui:     
  depositi bancari e postali 66.398.287 41.796.930 
  denaro e valori in cassa 2.892 12 

Fonte: EUR 
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Tabella n. 28 - Rendiconto finanziario consolidato                                            
                                     (mgl) 

    31/12/2018 31/12/2019 
A.- Disponibilità liquide iniziali 76.383 75.620 
  di cui:     
  depositi bancari e postali 76.350 75.572 
  assegni 28 40 
  denaro e valori in cassa 5 8 
B.- Flusso finanziario della gestione reddituale     
  Utile (Perdita) del periodo 2.950 2.924 
  Imposte sul reddito 3.293 964 
  Interessi passivi/(interessi attivi) 1.568 1.479 
Utile (Perdita) del periodo prima delle imposte sul reddito, interessi, 
dividendi e plus/minus da cessione 

7.811 5.367 

  Accantonamenti ai fondi 4.608 3.518 
  Insussistenze passive e svalutazioni imm.ni materiali 3.314 0 
  Ripristino di valore di immobilizzazioni 0 -3.694 
  Rilascio fondi per esubero -727 -5.079 
  Ammortamenti immob. Immateriali 151 160 
  Ammortamenti immob. materiali 3.966 4.112 
Flusso finanziario prima delle variazioni del CCN 19.123 4.384 
  Decremento/(Incremento) delle rimanenze 0 50500 
  Decremento/(Incremento) dei crediti -5.549 6.569 
  Incremento/(Decremento) dei debiti 2.390 -2.455 
  Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi -200 244 
  Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi -811 -958 
  Variazione netta del trattamento di fine rapporto di lavoro 

subordinato 
25 21 

Flusso finanziario dopo le variazioni del CCN 14.978 58.305 
  Interessi incassati/(pagati) -1.510 -1.389 
  (Imposte sul reddito pagate) -3.072 -3.228 
  (Utilizzo dei fondi) -4.376 -3.990 
Flusso finanziario dopo le altre rettifiche 6.020 49.698 
  Flusso finanziario della gestione reddituale (B) 6.020 49.698 
C.- Flusso finanziario dell'attività di investimento      
  Investimenti in immobilizzazioni:     
   immateriali -59 -184 
   materiali -27.526 -4.002 
   finanziarie -16 -80 
  Incremento/(Decremento) debiti vs fornitori per immobilizzazioni 25.380 -10.411 
  Rettifiche di valore di immobilizzazioni 0 10.779 
  Flusso finanziario dell'attività di investimento (C) -2.221 -3.898 
D.- Flusso finanziario dell'attività di finanziamento     
  Mezzi di terzi:     
  Incrementi/(Decrementi) debiti a breve verso banche -2 -2.057 
  Rimborsi anticipazione finanziaria Mef -2.560 -2.582 
  Rimborsi di finanziamenti verso banche -2.000 -62.080 
  Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (D) -4.562 -66.719 
E.- Flusso monetario del periodo                      ( B+C+D) -763 -20.919 
F.- Disponibilità liquide finali (A+E) 75.620 54.701 
  di cui:     
  depositi bancari e postali 75.572 54.571 
  assegni 40 125 
  denaro e valori in cassa 8 5 

Fonte: EUR 
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5. CONSIDERAZIONI CONCLUSIVE  

EUR S.p.A. è un ente costituito in forma societaria, il cui oggetto sociale descritto nello statuto 

(art. 4) prevede la gestione, la valorizzazione e la massimizzazione reddituale del complesso 

dei beni di cui la Società è titolare, nel rispetto del particolare valore storico ed artistico dei 

singoli beni. Nell’ambito di tali attività è compresa l’utilizzazione dei beni immobili per la 

promozione ovvero per l’organizzazione di iniziative nel campo congressuale espositivo, 

artistico, sportivo e ricreativo. Nel contesto di tale complessa missione statutaria, EUR S.p.A. 

ha realizzato il Nuovo Centro Congressi (c.d. Nuvola), che gestisce per il tramite della propria 

partecipata Roma Convention Group S.p.A., nei confronti della quale ha -di recente- avviato 

un processo di revisione dei rapporti organizzativi e finanziari, che potrebbe definirsi con la 

fusione per incorporazione nella società-capogruppo.  

Nell’esercizio 2019 EUR ha proseguito la gestione operativa per il consolidamento dei percorsi 

organizzativi e delle scelte aziendali orientate verso il superamento della crisi finanziaria, che 

aveva indotto gli amministratori della Società a proporre il ricorso al Tribunale di Roma per 

l’ammissione di EUR alla procedura di concordato preventivo ai sensi dell’art. 161, c. 6, della 

legge fallimentare (c.d. concordato in bianco). 

Nella gestione immobiliare e nelle attività di valorizzazione del patrimonio permangono 

rilevanti questioni critiche, connesse in prevalenza alla soluzione di rapporti economici 

controversi che hanno dato origine a contenziosi giudiziali, il cui esito genera rilevanti 

incertezze per l’impatto sulle condizioni finanziarie del Gruppo. 

Anche per l’esercizio 2019, le più rilevanti situazioni controverse sono connesse alla gestione 

del complesso contenzioso con la società che ha eseguito i lavori di realizzazione del Nuovo 

Centro Congressi (c.d. Nuvola) ed alla soluzione delle questioni di rilevanza finanziaria, 

inerenti al completamento dell’Acquario da parte della società concessionaria e all’esercizio 

delle attività del Luna park. 

Le vertenze giudiziarie sono monitorate dagli organi d’amministrazione di EUR, competenti a 

vigilare sull’evoluzione dei fatti e dei comportamenti contrattuali, i quali hanno optato per 

scelte prudenziali, a tutela dell’interesse economico-finanziario del Gruppo, contemperando 

le iniziative di recupero dei crediti con la necessità di non interrompere l’esecuzione delle 

opere (Acquario) e l’esercizio delle attività con la fruizione del bene da parte della collettività 

dei residenti (Luna Park). 
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Il contemperamento di tali complesse esigenze è presente nelle trattative negoziali, tuttora in 

corso sui profili contenziosi di maggiore rilevanza finanziaria. 

In data 9 dicembre 2019, a seguito del perfezionamento della vendita dell’albergo “La Lama” 

annesso al Nuovo Centro Congressi, EUR ha estinto l’esposizione nei confronti degli istituti di 

credito con la cancellazione contestuale di tutte le garanzie. 

Il contesto della programmazione strategica è stato attualmente inciso dal forte impatto 

negativo dell’emergenza sanitaria da Covid-19, in relazione al quale la Società ha 

tempestivamente avviato i percorsi valutativi, sui quali la Corte riferirà nei prossimi referti. 

Sotto il profilo economico, EUR ha chiuso l’esercizio 2019 con un utile pari a 2,969 mln (2,454 

mln nel 2018), mentre il Gruppo ha concluso il 2019 con un utile pari a 3,055 mln (3,029 mln 

nel 2018). L’Assemblea ha deliberato di destinare l’utile d’esercizio, conseguito dalla 

capogruppo, nella misura del 5 per cento, pari a 148,42 mgl di euro, a riserva legale, e per 2,820 

mln al nuovo esercizio.  

Il valore della produzione della capogruppo nel 2019, pari a 36.449 mgl di euro, espone una 

variazione in positivo del 32,19 per cento rispetto all’esercizio precedente (27.574 mgl di euro). 

Nel 2019 il totale dei costi della produzione passa da 33.633 mgl di euro a 30.873 mgl di euro 

(-8,21 per cento).  

Nel 2019 il totale complessivo dei compensi erogati in favore degli organi, dell’Odv e della 

società di revisione è pari a 528.402 euro, comprensivo di importi maturati negli esercizi 

precedenti (nel 2018 è stato pari a 624.593 euro), invece il costo dei compensi di competenza 

2019 è di euro 490.000 (488.000 euro nel 2018) a fronte di un compenso annuale agli stessi 

spettante pari ad euro 445.000). 

Nonostante il decremento del numero delle risorse il costo complessivo del personale di EUR 

è aumentato da 7,928 mln nel 2018 a 8,535 mln nel 2019 (+7,66 per cento), per l’effetto di alcuni 

interventi meritocratici una tantum, adottati su 25 risorse e decorrenti dall’01/07/2019, nonché 

di incrementi stipendiali e/o passaggi di livello con decorrenza 01/09/2019. 

Anche nel bilancio consolidato il costo complessivo del personale evidenzia un incremento 

pari al 10,92 per cento (da 9,262 mln nel 2018 a 10,273 mln nel 2019), in prevalenza per l’effetto 

degli incentivi all’esodo e della liquidazione del premio di produttività.  

Nell’esercizio 2019 il margine operativo lordo (Mol) della capogruppo è passato a 6.664 mgl 

(6.459 mgl nell’esercizio 2018), mentre il rapporto con il valore della produzione presenta un 

decremento della redditività della gestione caratteristica (da 29,21 per cento a 27,34 per cento). 
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Invece, il ROS (Return on Sales) pari a -5,27 per cento nel 2019 (-31,34 per cento nel 2018), 

evidenzia una ripresa della capacità di profitto del flusso dei ricavi dopo la copertura di tutti i 

costi operativi, che va ancora migliorata. Infatti, il risultato operativo permane negativo nel 

2019 (-1.284 mgl) sebbene in misura ridotta rispetto al 2018 (-6.930 mgl). 

La situazione economica è onerata dall’incidenza del saldo proventi ed oneri finanziari e da 

partecipazioni, passati da -1.571 mgl di euro a -1.479 mgl di euro, nonché dalle “rettifiche di 

attività finanziarie” realizzate nel 2019 sulla partecipazione Eur Tel S.r.l. di euro -252 mgl, che 

aumentano la percentuale negativa del ROS attestandosi a –12,37 per cento.  

Allo stesso modo, l’analisi dei risultati reddituali del gruppo evidenzia che nel 2019 il margine 

operativo lordo (Mol) è diminuito a 6.829 mgl di euro (7.895 mgl nell’esercizio 2018), mentre il 

valore della produzione è aumentato da 32.944 mgl di euro a 33.298 mgl di euro; di 

conseguenza il rapporto Mol con il valore della produzione presenta un decremento della 

redditività della gestione caratteristica da 23,96 per cento a 20,51 per cento. Il ROS (Return on 

Sales) pari a –5,54 per cento nel 2019 (-19,08 per cento nel 2018), evidenzia un miglioramento 

della capacità di profitto del flusso dei ricavi dopo la copertura di tutti i costi operativi, ma non 

ancora sufficiente in quanto il risultato operativo permane negativo. Infatti, il risultato 

operativo del 2018 (-6.286 mgl di euro) resta negativo nel 2019 (-1.846 mgl euro). 

Le disponibilità liquide di Eur, al 31.12.2019, ammontano a 41,8 mln, con una riduzione di 24,6 

mln rispetto al 31.12.2018; analoga riduzione si presenta per il Gruppo, che chiude l’anno con 

54,7 mln (-20,9 mln rispetto al 31.12.2018). 

Il totale delle immobilizzazioni, pari a 631.096 mgl, ha subito un decremento dell’1,13 per 

cento, rispetto al 2018, anche il totale dell’attivo circolante, pari ad euro 107.902 mgl, ha 

registrato un decremento rispetto al 2018 (-41,13 per cento), dovuto sia all’azzeramento delle 

rimanenze, a seguito della vendita della struttura alberghiera (“La Lama”) e dell’area su cui 

essa sorge, effettuata nel dicembre 2019, sia alla riduzione (-37,05 per cento) delle disponibilità 

liquide passate da 66,401 mln nel 2018 a 41,797 mln nel 2019.   

Sulle passività, nel 2019, si è registrata una variazione in diminuzione dei debiti della 

capogruppo, tutti iscritti al valore nominale, che passano da 113,639 mln di euro a 44,676 mln 

di euro (-60,69 per cento, -68,963 mln). 

Il saldo complessivo dei fondi per rischi ed oneri al 31 dicembre 2019, pari a 37,536 mln di euro, 

ha subito una variazione negativa del 29,84 per cento, rispetto all’ammontare al 31 dicembre 

2018.  
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Infine, al 31 dicembre 2019 il patrimonio netto della capogruppo pari ad euro 653,867 mln è 

costituito dal capitale per 645,248 mln di euro, dalla riserva legale per 0,583 mln di euro (0,461 

mln nel 2018), dall’utile d’esercizio per 2,969 mln di euro (2,454 mln nel 2018), e dal totale degli 

utili provenienti dagli esercizi precedenti per 5,067 mln di euro (2,735 mln nel 2018). 

Il patrimonio netto della Società a fine esercizio 2019, con un valore di 653,9 mln, mostra un 

lieve incremento rispetto al 2018 (+0,46 per cento), mentre il patrimonio netto del Gruppo si 

attesta a 639,8 mln (+0,48 per cento sul 2018). 
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