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Altri titoli

Lavoce altri titoli accoglie gli investimenti a carattere duraturo come rilevabile dalla seguente sintesi:

0 246.697.000

2349853701 . 812.995808

Nel prospetto che segue sono evidenziate le movimentazioni intervenute per gli altri titoli delle immobi-
lizzazioni finanziarie {valori in migliaia di euro):

{20.000) 1.745.120

Obbligazion! sd investiment 1,458,768

La voce obbligazioni ed investiment! alternativi si riferisce agli investimenti detenuti dalla Fondazione in

obibligazioni bancaric a tasso fisso e variabile, in polizze assicurative a capitalizzazione ed in prodotti strul-

turati. Per il portafoglio obbligazionario e polizze, pari ad euro 136 milioni circa, gli incrementi, pari a 41

milioni di euro, siriferiscono:

= All'acquisto per euro 35 milioni dell’'obbligazione emessa da Banca UGF, con scadenza biennale & con
un rendimento migliore rispetio alla precedente obbligazione Unipol giunta a scadenza nel 2010;

< Allacquisto, per euro 5 miliond, della polizza a capitalizzazione Cattolica 95, similare alla polizza a capi-
talizzazione Cattolica, gia in portafoglio, che nel 2010 ha reso il 4,5% netto.

«  Alla capitalizzazione del valore delia polizza Cattolica, maturato nel 2010, per un controvalore di euro
669 mila ciren;

«  Alla capitalizzazione del valore della polizza Allianz Ras in portafoglio, pari ad euro 540 mila circa.

1 portafoglio velativo ai titoli strutturati, pard ad eure 1610 milioni circa, si & incrementato nel corso del
2010 di euro 263 milioni per effetto dell'immissione in portafoglio della nota Flexis. Siricorda infatti che in
chinsura d'esorcizio 2009 € stata finalizzata Poperazione di modifica dj parte del portafoglio 1P Morgan. Tale
operazione ha avuto come finalita quella di rendere le caratteristiche del portafoglio pitt adeguate alle con-
dizioni di mercate, in termini di protezione dal rischio. La Fondazione ha sottoscritto il contratto di cessione
delle suddette note e delle quote investite nel fondo di private equity cinese “China Enterprise”, diventando
al contempo titolare di obbligazioni emesse dalla societh Flexis, con un valore nominale di 263 milioni ¢
capitale protetto alla scadenza massima di 20 anni. Imunesso i titolo nel portafoglio della Fondazione, si e
provveduto a decrementare la voce titoli da ricevere, creata appositamente alla fine del 2009, ed a cedere le
quote del fondo “China Enterprise” per etro 18,9 milioni circa,

H portafoglio st ¢ incrementato, inoltre, per effetto della capitalizzazione degli interessi, per un controvalore
di ewre T milione al netto delle impaoste, sul titolo Abn Amro denominato “Alpha”, corrispondent al rendi-
mento annuo del 4%.

oy .

Hondi immohiliari siseno incrementati di euro 263 milioni circa relativi a nuoviacquisti di seguito specificati:
«  Pereuro 20 milioni circa all'acquisto delle quote del fondo Anastasia, gestito da Prelios SGR, il cui patri-
monio ¢ costituito da immobili di tipo divezionale ubicati a Roma e Milano,;
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+  Pereuro 12 milioni circa, all'acquisto del fondoe “Optimum Evolution Real Estate Fund SIF”, gestito dalla
societa BMB Investment Management, specializzata in progetti di Private Bquity e Asset Management,
focalizzato nellimmobiliare residenziale a Berlino, conl'obiettivo prevalente diidentificare opportunita
diinvestimento dinicchia in diverse aree dei mercati finanziari e inunebiliari;

¢ Perearo30milioni circa, all’acquisto detle quote del fondo Copernico. I fondo ha la struttura di un fondo
immobiliare chiuso di diritto italiano, riservaio a investitori qualificati, ma con un modello di funziona-
mento che prevede 'investimenti in fonti di energia alternativa, atiraverso l'acquisizione degli asset di
base {es. terreni, diritti di superficie sui tetti degli edilici, ecc.), la realizzazione dell'impianio, la costitu-
zione, insieme alladvisor tecnico, di societd che gestiscano U'impianto dato in locazione dal fondo stesso;

«  Pereuro 13,2 milioni circa all'acquisto di ulteriori quote del fondo Omicron Plus, gid in portafoglio. Lin-
vestimento totale al 31 dicembre 2010, diventa di euro 69 milioni circa, al netto del rimiborso di euro 2,6
milioni avvenuto nel corso del 2010. I Fondo ha distribuito un dividendo netto complessivo pari ad euro
6,5 milioni, facendo cosl realizzare un rendimento netto 2010 pari al 9,8%;

»  Pereuro 10 milioni circa all’acquisto delle quote del fondo Senior, il cui impegno era stato perfezionato
dalla Fondazione nel 2009, Ricordiamo che il fondo Senior, gestito da FIMIT, ha come obiettivo la costru-
zione di nuove abitazioni nelle zone colpite dal terremoto dell’Aquila, che saranno messe a disposizio-
ne, degli ultra sessantacinguenni. Loperazione di investimento nel Fondo Aquila, oltre agli importanti
aspetti etici e sociali, manterrd un profilo di rendimento compatibile con la finalita di garantire stahilita
dilungo periodo e sostenibilith al Bilancio Tecnico della Fondazione. In base al Rendiconto al 30 giugno
2010 il valore unitaric della quota del Fondo Senior ha avuto un incremento del 14,9% rispetto al valore
nominale, corrispondente al valore di carico perla Fondazione;

¢ Pereuro40milioni circa all'acquisto di ulteriori 800 quore del fondo Donatelio comparto Iris, gia facente
parte del portafoglio della Fondazione, che investe in immobili commerciali ¢ che ha avuro ottime pes-
formance;

= Pereurc 15 milioni circa all'acquisto delle quote del fondo Venti M., occasione di investimento colta dalla
Fondazione che riguarda METRO, uno dei principali player internazionali nel settore della distribuzio-
ne, che ha avviato la cessione di parte dei propri imimobili strumentali artraverso urfoperazione di sale
& leaseback. Al fondo Venti M verranno apportati 20 immobili ad uso comumerciale, prevalentemente
localizzatl nel Nord lalia. Tall immebili saranno concessi in locazione, sulla base di nuovi contratti a
Iungo termine a Metro Cash & Carry ltalia S.p.A., che attualmente gia li utilizza nell’'ambito delle proprie
attivita;

s  Per74milioni di euro allacquisto di ulteriori quote del fondo Donatello comparto David che comprende
la Galleria “Alberto Sordi” di Roma e di cui la Fondazione & unico quotista. Lacquisizione delle ulteriori
quote scaturisce all'operazione di conferimento di alcuni immobili commerciali della Fondazione, ope-
razione approvata dal CDA alla fine del 2010, Uobiettivo della Fondazione € di tenere i predetti immobili
in portafoglio, conferendoli ad un Fondo Immobiliare di piena proprieta. Alla fine del mese di dicembre
¢ stata perfezionata parte dell'operazione, mediante il conferimento dell'immobile commerciale sito in
via Nizza, valutato circa 30 milioni di euro (valore di carico enro 14 milioni) e mediante il versamento di
una quota in danaro pari ad euro 42 milioni circa. Loperazione di conferimento ha fatto emergere una
plusvalenza di euro 16 milioni circa, iscritta tra i provent straordinari. Loperazione si & conclusa nel
corso del 2011 con il conferimento dell'aliro immobile commerciale sito in Lungotevere Sanzio a Roma.

+  Per euro 18 milioni circa alle quote del fondo Enasarco 2, comparto 3, acquisite per efietro del confe-
rimento al predetto fondo delle unita immobiliari sfitte, detenute dalla Fondazione. Per la descrizione
dell'operazione si rimanda ai commenti relativi ai beni immaobili;

+  Per euro 21 milioni circa alle quote del fondo Enasarco 1, comparto C, acquisite per effetio del confe-
rimento al predetto fondo delle unith immeobiliari sfitie. detenute dalla Fondazione. Per la descrizione
dell'operazione si rimanda al commenti relativi ai beniimmobili.

La voce fondi comuni di investimento, prevalentemenie costituita da fondi di private equity e venture ca-

pital, si & incrementata nel corso del 2010 per effetto dei richiami efiettuati dai gestori dei fondi sulie quote

sottoscritie dalla Fondazione e per effetio di nuove sottoscrizioni. Gli impegni relativi a quote ancora da ri-

chiamare sono esposti tra i conti d'ordine.

Gli incrementd, pari complessivamente ad euro 46 milioni, si riferiscona:

e Perewro 16 milioni alla sottoscrizione delle quote del fondo Londinium, classificate come fonde alerna-
tivo che, nonostante Fannata non facile per i predetti fondi, ha subito vn incremento di valore del 2,2%;

= Pereuro 5 milioni circa ai richiami di quote del fondo Ambienta, il pit grande fondo enropeo nel campo
delle energie rinnovabili e delle tecniologie di risparmio energetico. lwotale delle quote sottoscritte & parf
ad euro 25 miliond;
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s Per eurc 619 mila, ai richiami delle quote del fondo Sator, sottoscritto dalla Fondazione nel corso del
2009. 1l Fondo Sator, il cuitearn di gestione  costituito da elevati profili manageriali provenienti da Capi-
talia, ha effettuato una prima operazione di grande irmpatto e risonanza, il salvataggio di Banca Profilo,
in piena attuazione della strategia caratterizzata da un approccio industriale e manageriale diretto, e
non da operazioni puramente finanziarie, Il totale delle quote sottoscritte & pariad euro 30 milioni;

«  Per 1,3 milioni di euro ai richiami di quote nel Fondo per le Infrastrutture Italiane F21. Si tratta della
versione italiana dei Fondi Sovrani, una tipologia di Fondi potenzialmente in grado di meglio evitare le
attuali difficoltd dei mercati linanziari ¢ in particolare di quelli azionari, pur potendo offrire, nel periodo
medio-lungo, rendimenti coerenti con quelli richiesti dal bilancio tecniico. Il totale delle quote sottoscrit-
te & pari ad eure 60 milioni;

= Per 4,7 milioni di euro ai richiami delle quote nel Fondo Perennius Global e Perennius Secondary. Pe-
rennius Capital Partners SGR &la prima partnership esclusiva tra uno dei leader globali del settare, Part-
ners Group ed un gruppe italiano; € il primo gesiore italiano di fondi rivolti al mercato globale con un
approccio di elevata segmentazione del prodotto su molteplici dimensioni. 1 promotori sono tutti com-
pletamente indipendenti e scevri da condlitti di interesse. 1 totale delle quote sottoscritte & pariad euro
22 milioni;

«  Per 1,7 milioni di euro ai richiami delle quote nel Fondo Aunes 1, specializzato in iniziative nel settore
delle energie alternative e delle tecnologie orientate al rispetto dell’ambiente. {1 totale delie quote sotto-
scritte & pari ad euro 15 miliong;

»  Per 3,8 milioni di eure al versamento dei richiami delle quote nel Fondo Advanced Capital 1], costituito
adicembre 2007. §i tratta del fondo di fondi di private equity di maggior dimensioni di raccolta in Italia
esposto principalmenie su fondi distressed (specializzati in ristrutturazioni di societa in difficolta). It
totale delle quote sottoscritte & pari ad euro 25 milioni;

= Per ewro 2,9 milioni alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Quadrivie 2, che investe
in societa di medie dimensioni, principalmente italiane (almeno il 75% del fondo), il cul incremento di
valore & raggiungibile attraverse la crescita internazionale o mediante processi di consolidamento della
posizione competitiva nel mercato di riferimento. 1l totale degli impegni sottoscritti € di euro 15 milioni;

= Per euro 1,7 milioni circa alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Idea Capital 1. 1
fondo effettua investimenti sul mercato primario e secondario in fondi di private equity diversificati per
settore industriale, per strategia e stadi di investimento, per focus geografico e per annata di impiego
{impegni con periodi di investimente distribuiti nel tempo). Il portafoglio fondi &, inoltre, diversificato
per numero e tipologie di gestori e per strategie di investimento decorrelate. H totale dell impegno sotto-
scritte dalla Fondazione ¢ di euro 15 milioni;

= Pereuro 15 milioni circa alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Kairos denominato
Centaure, un fondo azionario cosiddetto “long only” (ovvero che non pud effettnare operazioni di ven-
dita alle scoperto) con un approccio d'investimento che & di tipo “value”, cioé basato sulla selezione di
tiroli che vengono giudicati come sotiovalutati dal mercato rispetto ai loro fondamentali. I fondo rientra
tra gli investimento definiti alternativi ed ha avuto nel corso del 20106 un ottime corso, conun incremento
del NAV del 9,49% (1a sottoscrizione da parte della Fondazione & avvennta a febbraie 2010).

Pdecrement del fondi di private equity, pari a cirea 22 milion, st riferiscono:
ewn 20 milioni alla cessione delle quote del fondo “China Enterprise”, operazione facente parte,
come sopra riportate, della cessione di parie del portafoglio JP Morgan e dell'acquisto detla nota Flexis.

s pe
La cessione ¢ avventa nel corso del mese di febbraio 2010;

s larimanente parte, pari ad euro 2 milioni circa, siriferisce al rimborso delle quote di alcuni fondi di pri-
vate equily in portafoglio (Sator fund, F2i) conseguent a disinvestimenti avvenuti nell'anno che, in base
al regolamento comportano una rimborso al quotisti.

Le obbligazioni a garanzia di mutui ipotecari, pari ad euro 96 milioni, sono acquistate in base alle con-
venzioni stipulate negli ultimi anni con la BNL e dal 2003 con Banca Popolare di Sondrio e Banca Sella, per
Perogazione da parte di tali istituti di mutuiipotecari. In base agh accordi contrattuali "ENASARCO interviene
garantendo | crediti vantati nef confronti dei mutuatari (rappresentati principalmente da agenti di commercio
iscrirti all ENASARCO e dal 2003 dat dipendent), attraverso la sottoscrizione di obbligazioni emesse dai sud-
detti istitutd, della duyata di 10/15 anni, negoziate al valore nominale e in deposito vincolato presse i medesimi.
Lammeontare def rimborst & determinato in funzione delle quote capitali a loro volta incassate dalie banche, Per
12010 sono state rimborsate obbligazioni, per effetto dell'estinzione delle vate sui mutui attivi cuid si riferiscono,
per ewro 1,9 miliond circs e sono stati effettuat nuovi acquisti per euro 7,7 milioni cirea. Gl interessi maturati
nellesercizio 2010, comprensivi dei ratel in corso di maturazione, ammontano ad euro 3,2 milioni circa.
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ATTIVO CIRCOLANTE

Desoriz

Craditi

Attivita finanziars

ne non costituiscono immobilizzazioni

Digponibiiits liquide a4.411.721

719133450 . ©962.999.359  (243.805.909)

Crediti

Lavoce crediti & cosi ripartita:

t verso ditie 169.8353.4

Credi tributari

i 146381186 -
3240400814

CGredili verso a

6.033.6

93,038,144

31831
167.167.708

I crediti per rateizzazioni si riferiscono ad interessi e sanzioni maturati su contributi previdenziali e
FLR.R. versad in ritardo ed a conwributi (al lordo di sanzioni e interessi) per i quali sono state concesse
alle ditte dilazioni di pagamento, al fine di agevolare la regolarizzazione della joro posizione debitoria. Gli
incassi dell’esercizio, per rate e interessi, sono pari ad euro 499 mila, mentre le nuove rateizzazioni con-
cesse, su somine mai versate alla Fondazione e come tali mai rilevate tra ivicavi negli esercizi precedent,
sono pari a euro 500 mila.

Nel corso dell'esercizio, in relazione alle quote di interessi e sanzioni firecuperabili relativi ad anni pre-
cedenti {fino all'anno 2004}, iscritti al fondo svalutazione credity, si & provveduio a stralciare il corrispon-
dente valore del credito, pari ad euro 7,1 milioni ed ad azzerare il relativo fondo svalutazioni, pariad euro
5.9 millond. La differenza, pariad euro 1,2 milioni rappresenta un’insussistenza di altivo, riportaia tra ght
oneri straordinari del conto economico. Loperazione contabile € in linea con guanto rilevarto sui sistem|
di gestione istituzionale, su cui si ¢ proceduto a cancellare per clascuna posizione ditta, il credito pey
sanzioni prescritte.

Sievidenzia che, in base al criteri di valutazione enunciati nella presente nota integrativa ed in linea con
gli scorsi esercizi, non si & provveduto ad iscrivere a credito le summe relative alle sanzioni dell’'anno ri-
chieste alle ditte. Le stesse, pari a circa 5 milioni di euro, saranno rilevale a conto economiche per cassa,
nel limite degli incassi che perverranno alla Fondazione in clascun esercizio.
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I erediti per contributi previdenza COL, pari ad euro 49,7 milioni, si riferiscono alle somme dichia-
rate dalle ditte tramite Web. 1l sistema, obbligatorio a partire dal 2005, ha sempilificato il rapporto con
le ditte consentendo una pili lempestiva verifica e attribuzione del conto individuale degli agenti di
commercio e migliorando in questo modo, 1 tempi e le metodologie di calcolo e liquidazione delle
prestazioni previdenziali. Gli incassi mediante il sistema “tradizionale” postale sono diminuiti drasti-
camente in considerazione delle evoluzioni introdotle a partire dai primi mesi del 2006, relative alla
cosiddetta "distinta rossa”, che permette alle ditte di regolarizzare situazioni pregresse direttamente
on line effettuando il versamento tramite MAV.

il saldo rimasto a credito rappresenta gli importi di contributi accertati tramite Enasarco online e non

ancora incassati. In particolare il credito per contributi di previdenza Col & cost composto:

e Eure 27,9 miliond circa si riferiscono a distinte dichiarate on line dal 1 trimestre 2005 al Il trime-
stre 2010 non ancora incassate alla data del 31 dicembre 2010. Al 31 marzo 2011 Vimnporto € stato
incassato per euro 628 mila circa.

o Euro 14,5 milioni si riferiscono a distinte rosse dichiarate fino alla fine del 2010 dalle ditte on line
perregolarizzazioni di contributi anni precedenti, non ancora incassati alla data del 31 dicembre.
Al31 marzo 2011 Vimporto & stato incassato per euro 480 mila circa,

e Fure 7.2 milioni a contributi dichiarati dalle ditte con le distinte rosse nel 2011 e riferiti aghi annj
2005-2010. Il suddetto importo, alla data del 31 marzo 2011, & stato incassato per euro 4,9 milioni.

[ crediti per contributi assistenza COL, pariad euro 1,8 milioni, si riferiscono alle somme dichiarate

dalle ditte tramite Web, Tale credito & cosi composto:

¢ Buro 647 mila circa siviferiscono a distinte dichiarate on line dal I trimestre 2005 fino al [l trime-
stre 2010 e non ancora incassati alla data del 31 dicembre 2010. Al 31 marzo 2011 Pimporto ¢ stato
incassato per euro 16 mila circa.

«  Euro 549 mila si riferiscono a distinte rosse dichiarate fino alla fine del 2010 dalle ditte online per
regolarizzazioni di contributi anni precedenti, non ancora incassatl alla data del 31 dicembre.
Alla data del 31 marzo 2011 gli incassi relativi a tale credito ammontano a circa eurc 20 mila.

s Eure 556 mila a contributi dichiarati dalle ditte con le distinte rosse nel 2011 e riferiti aghi anni
2005-2010. 1] suddetto imports, alla data del 31 marzo 2011, £ staio incassato per euro 389 mila
cirea.

L erediti per contributi F.LA.R. COL, pari ad eurp 9milion], siriferiscono alle somme dichiarate dalle
ditte tramite Web, alle scadenze obbligatorie e non ancora incassate al 31 dicembre 2010, Tale credito
€ cosi composto:

«  FEure 6,4 milioni si riferiscono a distinte dichiarate on line al 31 dicembre 2010 non ancora incas-
sati a tale data. I suddetto importo, alla data del 31 marzo 2011, & stato incassato per euro 73 mila
cirea;

=  Furoe 2,6 milioni si riferiscono 2 distinte rosse dichiarate fino alla fine del 2010 dalle ditte on line
per regolarizzazioni di contributi anni precedent], non ancora incassate alla data del 31 dicem-
bre. H suddetto importo, alla data del 31 marzo 2011, & stato incassato per euro 74 mila circa.

(ria a partire dal 2008 é stata avviata un'atdvita di recupero dei crediti contributivi ehe ha evidenziato
delle modalita errate nellutitizzo delle funzionalith web da parte delle Ditte. Gli effetti di tali com-
portamenti song all'esame continuo del gruppo che segue il recupero di tali crediti, dell’Avea Istitu-
zionale e dell’Avea Organizzazione e Sistemi Informativt al fine di sanare le posizioni ed individuare
gh strumentiidoned a limitare la possibilita di inserimento di dati approssimativi da parte delle Ditte
mandanti,

In considerazione dei fenomeni citati, gis @ partire dal 2007 si & deciso di costituire un fondo svaluta-
zione per i crediti contributivi. Nel corso dell'esercizio ghi wtilizzi def fondo per crediti inesistenti am-
mantano ad eare 3,8 milioni clrea, mentre Ia guota di svalutazione stimata per anno 2010 attraverso
Vanalisi dell'anzianita del credito, ammonia ad eure 4,3 milioni, iscritta nella voce ammortamenti e

svalutazioni del conto economico.

I crediti per contributi obbligatori di assistenza e previdenza relativi alla IV rata vengono rilevati
per compeienza, nei Hmitt degli import dichiarati dalle ditte. Uimporto del credito per contributi
previdenza, pari ad eure 93 milioni e per contributi assistenza, pari ad euro 14,2 milionie stato incas-
sato interamente alla scadenza prevista per febbraio 2011 Questi si incrementano rispettivamente per
844 mila euro e per 1,5 miliond di euro cirea rispetio allo scorse esercizio.
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1 crediti tributari ammmontano al 31 dicembre 2010 ad euro 8,3 milioni.
Riportiamo di seguito la composizione della voce:

s

Erario of/imposte d'esercizio a credito

Credito verso erario per pensioni

Credito verso nall

Crediti v/Eraria conten

La voce erario c/lres a credito si riferisce alle somme vantate nei conironti dell’'erario per maggiori ac-
contl IRES/IRAP versati nel corso dell'anno rispetto alle imposte dovute.

Le imposte d’esercizio sono pari a 29 milioni di euro, con un incremento di euro 500 mila rigpetto allo
scorse esercizio, generato dalla rnaggiore base imponibile calcolara.

| crediti verso erario per pensioni siriferiscono ai crediti vantati per ritenute versate all’eraric sulle pen-

sioni, ma non dovute in seguito a decesso del pensionato, avvero a seguito dei conguagli operati tramite

CAF in sede di dichiarazione dei redditi dei pensionati. Lincremento dell’anno si riferisce:

«  Per euro 436 mila circa, a quanto vantato dall'erario per l'imposta versata e non dovuta per i pensio-
nati deceduti nel corso delf’anno;

«  Per euro 342 mila circa all'ulteriore credito relativo all'esercizio 2009, riveniente dal 770/2010, non
riportato nel bilancio del 2008 e pertanto iscritto nel 2010 con contropartita la voce sopravvenienza
attiva. Le suddetie differenze si generanoc per effetto della differenza temporale tra il momento in cui
vengono estratti i dati utili alla redazione del bilancio d’esercizio (aprile) ed il momento in cui viene
presentato il modello 770 (fine luglio);

s Pereurs 879 mila al recupero d'imposta per liquidazioni FIRR risultate impagate e riaccreditate alla
Fondazione;

»  Pereuro 686 mila al credito fiscale risultante dai conguagli operati e comunicati dai CAF, relativialle
dichiarazioni dei redditi dei pensionatil, modelio 730.

Nell'anno sono stati utilizzati crediti per euro 1,7 milioni, compensati in sede diversamenio delle ritenute

dovute.

La voce crediti verso INAIL siriferisce alle somme, comunicate dall’Ente, che la Fondazione ha versato
in pilr in sede di acconto, determinate in seguito alla revisione delle posizioni assicurative della Fonda-
zione. Le somme sono state scomputate dagli importi dovuti come saldo 2010 e acconto 2011, versati a
febbraic 2011,

Lavoce altri crediti ¢ cosi composta:
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Lerediti per prestazioni liquidate e non dovute siriferiscono alle somme erogate a titolo di prestazioni
perle quali ENASARCO ha diritto allaripetizione, in quanto liquidate in eccesso rispetto al dovuto in passa-
to, v indebitamente percepite da soggetti non aventi diritto. Il credito si & incrementato per un imporio pari
ad euro 2 milioni circa, relativo ai recuperi che saranno operati negli esercizi successivi mediante tratienu-
te su pensioni ai superstiti, mentre il decremento, pari ad euro 1,9 milioni, si riferisce alle trattenute operate
sulle pensioninel corso del 2010. In considerazione del fatto chele somme recuperate mediante versamento
da parte di terzi vengono iscritie in bilancio nel limite degli incassi effettivamente pervenuti alla Fonda-
zione, nell’'ssercizio in corso si & provveduto a compensare il valore nominale del credito (iscritto nel 1998,
all'epoca della redazione del primo bilancio civilistico dopo la privatizzazione) con la relativa quota iscritta
nel fondo svalutazione crediti, pari ad earo 5,9 milioni, azzerandolo. In guesto modo, il valore del credito
iscritto in bilancie corrisponde con il valore delle somme recuperate mediante trattenute sulle pensioni ai
superstiti, dunque di natura certa e recuperabile,

1 crediti per rate di mutui scadute, pur rappresentando delie morositd, in consideraziope delle garanzie
ipotecarie di primo grado in favore della Fondazione, possono essere ritenuti interamente esigibili. La parte
relativa agli interessi siriferisce alle quote previste nei piani d'ammortamento, il cui tasso d'interesse, seb-
bene si riferisca a mutui di vecchia data, & stato negli anni rivisto e riportato entro la soglia prevista dalla
norma antiusura. | crediti per rate con scadenza successiva al 31 dicembre 2030, sono iscritti tra le “Immo-

bilizzazioni finanziarie” a cui sirimanda per il commento della voce “crediti per mutui”,

Lavoce effetti attivi, pari ad euro 312 mila circa, si riferisce per euro 88 mila alle somme accertate dalla
Fondazione nei confronti di inguilini per canoni e per euro 224 mila circa alle somme accertate nei con-
fronti di ditte per contributi dovuti. Le somme vengono rateizzate (massime 36 rate mensili) e clascuna
rata ¢ garantita da una cambiale attiva “salvo buon fine”. Entro i 40 giorni precedenti la scadenza degli
effettl, la Fondazione provvede alla presentazione delle cambialiin banca e all'escussione delle somme, in
mancanza della quale viene attivata dallistituto di credito la procedura di protesto. [l decremento rispetto
all'esercizic precedente siriferisce allincasso di una rateizzazione di importo rilevante, pari ad euro 800
mila cirea, con scadenza 2010

Lavoce altri crediti s riferisce:

= pereunro 3,7 milioni al credito verso Inps per le quote TER versate mensilmente in base alla normativa
vigente {incremento di euro 871 mila rispetto allesercizio precedente) per § dipendenti che non hanno
optato per la destinazione dellindennit ad altre forme di previdenza complenentare;

= pereuro 1,2 milioni si riferisce al credito verso la societa Assibrokers. Limporto registrato ¢ da atiri-
buire in parte alla quota di partecipazione agli utili riferita alla polizza malattia agenti per ghi anni
2003-2005 {1 milioni circa) ein parte alla regolazione premio per ghi anni 2004-2008 riferita alia polizza
responsabilita civile terzi (220 mila cirea) come da contratto. Limporto, incassato nel corso del 2011, &
stato rilevato a conto economico tra i proventi straordinari;

= per euro 58 mila circa siriferisce al credito per compensi maturati, ma non ancora percepiti, devolutj
totalmente alla Fondazione Enasarco, relativi aghi incarichi ricoperti dal Direttore Generale e dal Pre-
sidente negli Organi Collegiali delle societs di Gestione del risparmio di fond] immobiliari e di private
equity di cui la Fondazione detiene delle guote {Sorgente, FIMIT, Futura etc). Dimporto totale dei com-
pensi maturatinel 2010 ed iscritti a conto economico tra ghialiri ricavi, ammonta ad ewro 204 mila cirea,

i eraditi verso Finquilinato ammontano ad euro 123 milioni cirea, di cui euro 95 miliond riferiti ad esercizi
precedenti. i fondo svalutazione crediti relativo, iscritto fra i fondi rischi ed oneri, ammonta ad euro 31 mi-
lioni circa. Nefcorso dell'esercizio & stato effertuato un utilizzo del fondo per civea eure 6,3 miliond, ricondu-
cibile a stralci di crediti ritenutd inesigibili nel corso del 2010 (crediti con anzianita superiore a 10 annijed a
posizioni per cui il credito ¢ inesistente. Nel corso del 2010 sono proseguite le politiche tese a migliorare ire-
cuperi delle morosita. In particolare U settore recupero crediti ha operato con il compito di intervenire sulka
morosita immabiliare mediante solleciti agh inguilini morosi, prima delleveniuale intervento dellufficio
legale peri casi di movositd incaghiata, Le attivita sono state vivolte agh inquilind attivi della cittd di Roma e
delresto d’Ttalia. Lufficio halavorato complessivamente circa 5.382 pratiche, aggredendo un incaglio dicir-
caeuro 41 milion], di cud sono stati recuperati euro 26 mitioni, tiferibili per euro 7,6 milioni alle attivita 2010.
Per ¢io che riguarda il credito per ghi arvetrati ISTAT, iscritto tra § erediti immobiiiari nel bilancio 2007 e
pari ad euro 5 milioni circa, si evidenzia che nel corso del 2010 sono stati incassati civca euro 1,3 milioni.
Lammontare del credito per U'ISTAT corrente, maturato nel 2010, & di euvo 731 mila circa, scritti nella
voce crediti verso inguilinato,
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Riporiiamo infine la movimentazione del credito verso inquilinato ed il valore dello stesso al netto del
fondo svalutazione crediti e del debito per incassi fitli non ripartiti:

Drasoriz

Credilo inizale

Decremento per ulilizzo fondo svalutazione crediti inesigibili (

Accertamenti 2010

Incassi dell'anno

ito immobiliare

Incassi non abbinati iscritli tra gii altri debiti

Totale morosita al vaiore netlo di realizzo 85.508.807

(30.777,450)

Nella tabella sopra riportata si & inoltre evidenziato Fammontare dei depositi cauzionali versati dagliin-
quilini ad ulteriore rafforzamento del credito residuo.

Alfine divalutare 'esigibilita del credito in bilancio e definire il suo valore di presumibile realizzo & stata
effettuata l'analisi dell'anzianita del credito.

I'analisi storica dei crediti immobiliari in contenzioso presso l'area legale ed i recuperi effettuati, hanno
fatto emergere che in media il 3,5% dell'emesso immobiliare di ogni esercizio diventa morosita irrecu-
perabile. In considerazione inolire del fatie che Yoperazione di dismissione del patrimonio immobiliare,
descritta nel paragrafi precedenti e nella relazione sulla gestione, si basa anche sul presupposto che l'in-
quilino che intenda acquistare l'appartamento debba sanare eventuali suoi debiti pregressi con la Fon-
dazione, si ¢ ipotizzato di abbattere tale perceniuale all’1,5% per gli ultimi 5 anni. Le somme relative al
periodo precedente al 2001 avendo un’anzianita superiore a 10 anni, sono state stralciaie dalla voce in
oggetto.

Lanalisi dell'anzianita del credito per i1 2010 non ha evidenziato la necessita di effettuare ulteriori accan-
tonamenti al fondo svalutazione crediti. Sievidenzia che al 30 aprile 2011 gliincassi sulle somume a credito
2010 ammontane ad euro 9 milioni circa.

[ crediti verso banche e 8GR, complessivamente pari 2 12,8 milioni di euro circa, si riferiscono:

« Pereuro 1,9milioni al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quore del fondo immobiliare
denominato “Immobilinm” per Pesercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio det fondo. Il pro-
vento & pariad euro 2.4 milioni a cul vanno sottratti euro 479 miia di oneri fiscali;

s Per euro 3,1 milioni circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo im-
mobiliare denominato “Omicron”per lesercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del fondo.
Il provento € pari ad euro 3,9 milioni circa a cui vanno sottratti euro 797 mila di oneri fiscali;

«  Pereurc 102 mila circa al provento netto riconosciuto alia Fondazione sulle guote del fondo immobi-
liare denominato “Perennius Secondary” per Vesercizio 2010 in sede di approvazione del bifancio del
fonda.  provento & pariad euro 116 mila circa a cui vanno sottratti eurc 14 mila circa di oneri fiscali;

«  Pereuro 663 mila circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare denominarto “Perennius Global Value 2008” per Pesercizio 2010 in sede di approvazione del
bilancio delfondo. I provento & pari ad eurc 757 mila circa a cui vanno sottratti euro 95 mila di oneri
fiscali;

s Per euro 414 mila circa al provento netto riconoesciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare denominato “Anastasia” per l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del fondo. 1l
provento € pari ad euro 517 mila circa a cui vanno sottratti euro 103 mila circa di operi fiscali;

«  Pereuro 132mila circa al provento netto riconosciute alla Fondazione sulie quote del fonde immobi-
liare denominato "ltalia Business Hotel” per Vesercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del
fondo. I provento € pari ad euro 165 mila circa a cui vanno sottrattd euro 33 mila circa di oneri fiscali;

< Per euro 4,6 milioni circa al provento netto riconosciuio alla Fondazione sulie quote del fondo im-
mobiliare denominato “Omega” per Vesercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio de! fonde.
Ii provento € pari ad euro 5,8 milioni circa a cui vanno sottratti surc 1,2 milioni civea di oneri fiscali;

¢ Pereuro 498 mila circa agli interessi attivi maturati nelluitimo wimestre 2010 sui conti correnti ban-
cari e postali accreditati alla Fondazione nel 2011 dalle banche.
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Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Sono rappresentate da investimenti a breve termine effettuati dalla Fondazione. Il saldo al 31 dicembre
2010 & cosi composto (in euro):

199,999,763 {99.998.6309
(54.318,848;

Lavaoce Pronti Contro Termine siriferisce agli investimenti di liquidita a termine con scadenza gennaio
2011, L proventi lordi maturati sonoe pari a circa euro 5,1 milioni,

La voce Fondi monetari, pari ad eurg 101 milioni, fa riferimento alle quote sottoscritte nelf'anno dalla
Fondazione in prodotti a rischio zero ed elevata liquidabilita, utili a mantenere piu elastica la gestione
della tesoreria a breve termine ottenendo un rendimento superiore a quello garantito sui conti correnti
bancari e sui pronti. 1 rendimenti dei fondi in portafoglio sono stati superiori al tasso Buribor di riferi-
mento e di conseguenza il loro valore di mercato & superiore rispetto ai valori di bilancio {di circa euro
802 mila). Dalla negoziazione dei fondine & scaturita una plusvalenza realizzata pari ad euro 653 mila.

Disponibilita liquide e valori in cassa

Si compongono come segue {eurok

Fesercizio 2010 registra un decremento della liquidity in portafoglio riconducibile al maggiore investi-
mento delle somme effettuato a fine anno.
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RATEI E RISCONTI ATTIVI

Sone cosl analizzabili (in euro):

Satcls af 3

Ratei attivi 3ss0.942 3.998.737 1138.795)
Risconti attivi 62.379.606 £0.824.303 2,555,304
67239548 . 64.B23.040 2416508

| ratei attivi sono rappresentati prevalentemente dalla quota di competenza dell’esercizic di interessi su
titoli per cedole in corso di maturazione. Le variazioni sono in linea con gli incrementi e decrementi del
saldi delle voci di riferimento. In particolare si riferiscono:

»  Pereuro 1,1 milioni aj ratei attivi maturati sulle operazione di PCT in essere al 31 dicembre 2010;

+  Pereuro 2,8 milioni ai ratei artivi maturati sulle obbligazioni in portatoglio.

11 saldo dei risconti attivi si riferisce:

»  percirca euro 61,1 milioni alle penisioni di comperenza gennaio 2011 pagate a dicembre 2010 in virti
della relativa liquidazione bimesirale anticipata;

o pereuro 2,3 milioni circa, ai premi di polizza relacivi al 2011 il cui pagamento € avvenuto nel corso
del mese di dicembre 2010.
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PASSIVO

¢ pereuro 2.431 milioni alle riserve tecniche del fondo di previdenza;

«  pereuwro 1.529 milioni alla voce “altre riserve” di cui 1.427 inerenti la riserva da rivalutazione immo-
bili, costituita nel 1997, allepoca dell'ente pubblico, in applicazione delle leggi allora vigenti; e 101
milioni circa alla riserva rischi di mercato cud & stato destinato Uutile 2008 come deliberato dal CDA
{(vedinota integrativa bilancio 2008);

«  pereuwro 47 miliond circa all’avanzo registrato nell'esercizio in corso.

Lavoce haregistrato i seguenti movimenti (in migliaia di euro):

{29.360)
45,991 48.891
4.007.859

Come & noto il D.Lgs. n.509/94, alla lettera ¢} del comma 4 dell’art. 1, ha previsto come condizione per
la trasformazione degli Enti previdenziali in Ent privatizzati, al fine di assicurare la continuith nell'e-
rogazione delle prestazioni, una riserva legale in misura non inferiore a cingue annualitd dell'importo
delle pensioni in essere. Successivamente, la Legge 27.12.97 n. 4492 allart. 59 comma 20 {Legge finanzia-
ria 1998), ha stabilito che Vimporto cui fare rifevimento per il calcolo della suddetta riserva fosse quel-
le delle pensioni in essere per 'anno 1994, Infine il decreto del Ministero del Lavoro e della Previdenza
Sociale, di concerto con il Ministero dell’Economia e delle Finanze del 29 novembre 2007, relativo alla
determinazione dei criteri per la redazione dei bilanci tecnici degli enti gestori delle forme di previdenza
obbligatoria, all'art, 5 stabilisce che “fatto salvo quanto previsto dall’art. 59, comma 20, della legge 27
dicembre 1997, n. 449, gli Enti gestiti con il sisterna a ripartizione redigono in ogni caso il prospetto della
riserva legale, sviluppata per ogni anno di proiezione, caleolata in riferimento a cinque annualita delle
pensioni correnti. La congruita del patrimonio netto per la copertura della riserva legale e verificata in
relazione all’apposito indicatore dato dal rapporto trariserva legale e patrimonio netto. I hilancio tecnico
della Fondazione vedatto secondo i criteri ministeriali ed approvato dal CDA, caleola indicatore secondo
quanto stabilitc dal predetto art. 5. Lanalisi evidenzia che nel periodo 2010-2027 il rapporto sfiora lo 0,59
{il patrimonio netto & quasi il doppio della riserva legale) per poi tornare ai livelli medi dello 0,80 per gli
anni 2028-2056. In vssequio al disposto dell’art. 59 comma 20 della legge 27 dicembre 1997, n. 449, l'am-
mentare minimo che FENASARCO é tenuta a garantire & quantificabile in euro 1.801 milioni. Come si
pud rilevare dalla precedente tabellz la Fondazione dispone di una riserva legale e di un patrimonio netto
decisamenie superiore alla copertura richiesta dalla vigente normativa, risultando rispettivamente pari
ad eure 2431 milioni ed eure 4.008 milioni. ®
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FONDO PER RISCHI E ONERI

La tabella che segue ne fornisce il dettaglio e le variazioni nette {(in euro):

Siide 8

e e
X 68.367.562 (@281
| 2.394.370.994 2311.952.220° - 12418774

Fondo per prestazioni istituzionali
Di seguito riportiamo il dettaglio delle voci che compongono il fondo prestazioni istituzionali:

ncl pensions:

di vecehiaia

¢ inabilita

di inval

2.243,584.658

Fondo di previdenza integrativa del personale a rapporto di impiego

La previdenza integrativa del personale a rapporto di impiego, a suec tempo disciplinata dal Regolamento
dell’ex-Ente pubblico approvato con Decreto Interministeriale (Ministero del Lavoro e del Tesoro) del 2 feb-
braic 1972, in funzione di successive modifiche normative, e attualmente regolata come segue;

® Hanno diritto alla pensione integrativa tutti i dipendenti in servizio o gia dimessi alla data di entra-
tain vigore delia Legge 20 marzo 1975, n.720;
» A seguito della soppressione dei fondi di previdenza integrativa disposta dall'art. 64 della Legge 17

maggio 1999, n. 144, il trattamento pensionistico & riconosciuto agli aventi diritto limitatamente all'anzia-
nita maturata fino al 1° ottobre 1999, Tale trattamento, rivalutato annualmente secondo gli indici dei prezzi
al consumo alle famiglie di operal e impiegati calcolato dallISTAT, viene corrisposto dalla cessazione dal
servizio, in aggiunta al trattamento pensionistico INPS di base;

A partire dal 1° ottobre 1999, ai soli percipienti o aventi diritto alla prestazione integrativa, ¢ applicato un
contributo di solidarietd da tratienersi sulla retribuzione o sulla pensione, pari al 2% delle prestazioni inte-
grative in corso di mamwazione o erogazione, Gl ulteriori oneri restano a carico delia Fondazione. In merito
siveda quanto riportato nei commenti alla voce aliri costi del personale del conto economico.

Fondi pensione

Gli stanziamenti ai fondi pensione sono atti a fronteggiare gli oneri maturati alla data di bilancio a fronte di
pensioni da erogare aghi aventi diritto in seguito al calcolo di revisioni e supplement, ovvero a viliquidazioni
di pensioni ritenute provvisorie per effetto dell'abbinamento di contributi successivo alla data di prima Ji-
quidazione della prestaziene.

Per effetto della massiccia lavorazione di pratiche arretrate, etfettuata nel corso del 2010, le somme pagate
come arretrati hanno esaurito | fondi in essere. Al fine di ripristinare i fondi e monitorarne 1a tenida, sono
stati analizzati { dati, presenti sul database istituzionale, relativi a:
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»  Numero dipensioni aventi diritto a revisioni e supplementi, non ancora calcolati al 31 dicembre 2010;

»  Numero delle pensioni da definire, in seguito all'accredito, sulla singola posizione degli agenti, di con-
tributi versati precedentemente al conseguimento del diritto alla pensione, ma non considerati nel cal-
colo della pensione in erogazione in quanto non ancora abbinati.

L'analisi ha evidenziato come le pensioni da ricalcolare siriferiscono al periodo 2003-2006, dunqgue aglianni
a cavallo all'entrata in vigore del sisterna Enasarco on line (obbligatorio dal 2004, ma le adesioni maggiori
partono dal 2006). Successivamente a questi anni il bumero di pensioni provvisorie dirhinuisce drastica-
ments, in considerazione del fatto che attraverso il sistema on line gli abbinamenti dei contributi alle posi-
zioni agenti avvengono ormai in tempo reale. Lanalisi effettuata ha fatto rilevare la necessitd di un accan-
tonamento al fondo pari ad euro 12,8 milioni. Lelevato accantonamento scaturisce anche dall'osservazione
dei continel primi mesi del 2011: al mese di Maggic 2011 infatti il pagamento per arretrati di anni precedenti
dovuti a riliquidazioni & pari ad euro 5,3 milioni.

Fondo indennita risoluzione rapporto

1l fondo contributi ELR.R. accoglie la quota capitale dell'indennita di risoluzione rapporto da ricono-
scere agli agenti e rappresentanti al termine della loro attivita a norma dell'art. 1751 c.c, degli art. 17, 18
e 19 delia Direttiva del Consiglio 86/653/CEE del 18 dicembre 1986 e degli accordi economici collettivi
del 2002, scaduti nel 2006. F’ alimentato dalle somme versate annualmente alla Fondazione dalle ditte
preponenti, per contributi a loro carico ed a favore degli iscritti, calcolati sulle provvigioni ai medesimi
erpgate nell’esercizio precedente e si decrementa a fronte degli importiliguidati nell’'esercizio ad agentie
rappresentanti che hanno cessato 'attivita.

Riportiamo di seguito la movimentazione del fondo contributi FIRR:

Rispetto agli scorsi esercizi, l'esercizio 2010 registra sul fronte dei contributi una netta diminuzicne ri-
spetto allo scorso anne. La diminuzione & in linea con 'andamento della congiuntura economica. Siri-
corda infatti che il FIRR incassalo nel 2010 si riferisce all’esercizio 2009, anne in cui la crisi economica si
e fatta sentire in maniera del tutto evidente, con un forte calo dei volumi d’affari. Le liguidazioni, sono
notevolmente diminuite rispetto lo scorso esercizio {circa euro 20 milioni}, dimostrando che Pefietto ri-
conducibile alla crisi economica, registrato nel 2009, che ha comportato la chiusura dei mandati di agen-
zia con conseguente richiesta diliguidazione del FIRR da parte degli agenti, sia unfenomeno in attenua-
zione, anche se con un andamento ancora non del tuito lineare. 1 dati del primo trimestre 2011, infatti,
mostrano un incremento delle liguidazioni rispetto al primo trimestre 2010 per circa 8 milioni di euro.

1l fondo rivalutazione FIRR s riferisce alle somme maturate sui contributi FIRR versati alla Fondazione
in virtir delle diverse convenzioni che si sono succedute negli anni. Il fondo si incrementa per effetto del
rendimento riconosciuto al ramo, e si decrementa per effetto delle rivalutazioni pagate e liquidate in sede
di cessazione del mandato. $i decrementa inolire, per Ja quota del premio di polizza a favore degli agenti,
cosi come previsto nella Convenzione FIRR, Nel 2010 1a quota del premnio a carico degli agenti ¢ stata pari
ad euro 3,8 milioni circa. Occorre segnalare che dal Fondo rivalutazione FLRLR. sono stati dedotti circa
5.6 milioni di euro di interessi non dovuti (conteggiati negli esercizi precedenti per effetto dirivalutazioni
che non tenevano conto dell’effettiva data di cessazione del mandato, conosciuta sole all'atto della ligui-
dazione). Riportiamo di seguito le movimentazione del fondo rivalutazione FIRR:
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Per effetto dell’applicazione della nuova Convenzione, firmata nel 2007, & stato accrediiato al Fondo Ri-
valutazione ELR.R. il risultato del ramo FIRR per l'esercizio 2010. Tale risultato é stato otlenuto con il
seguente procedimento;

«  estaio determinato il peso percentuale del Fondo F.LR.R. (lenendo conto sia della componente deri-
vante dai versamenti, che della componente derivante dalle rivalutazioni del fondo effettuate negli
anni precedenti) e delle altre voci patrimoniali passive specifiche del FLR.R,, sul totale del patri-
monio della Fondazione. Tale percentuale ¢ diminuita rispetio all’'esercizio precedente per effetto
dell'incremento del valore del patrimonio pili che proporzionale rispetto all'incremento delle voci
FIRR;

« lale percentuale & stata applicata alle voci dellattivo dello siato patrimoniale (ovvero sugli impieghi
immobiliari e mobiliari a breve e a lungo termine), per determinare la quota di tali voci da attribuire
alramo F.LR.R,;

» le componenti di reddito positive e negative direttamente legate alla gestione del patrimonio mobi-
liare e immobiliare della Fondazione (ovvero le component del rendimento del patrimonio) sono
state attribuite in quota al F.LR.K. usando la percentuale suddetta.

Il risultato del ramo FIRR, determinato secondo i su esposti criteri, pari a circa 27,9 milioni di eurq, cor-

risponde all'accantonamento effettuato nell'esercizio con contropartita il fondo rivalutazione FIRR. Tale

accantonamento ¢ stato attribuito alramo F.LR.R., azzerando il corrispondente risultato di gestione. Uin-
cremento del valore degli interessi FIRR rispetto all'esercizio precedente nasce dall'effetto combinato
dell'incremento dei proventi finanziari e dei proventi immabiliari attribuiti al FIRR e dall'incremento del
rapporto tra il valore del FIRR ed il totale del patrimonio investito della Fondazione (36,8% nel 2010 contro
il 36,5% del 2009).

Altri fondi per rischi ed oneri

Riportiamo di seguito il detraglio degli aluri fondi vischi ed oneri:

b
e

Fondo contributi da restituire

Tale fondo accoglie la stima dei presumibili oneri a carico della Fondazione per contributi da restituire a
ditte ed iscritti in riferimento a posizioni che alla data di formazione del bilanciv sono ancora in fase di
istruttoria presso i competenti uffici (servizio pensioni e servizio contributi). | casi di restituzione di con-
tributi sono originati sia da istanze inoltrate dalle ditte che da segnalazioniinterne & possono riguardare
eccedenze nei versamenti correnti o eccedenze sull'intera contribuzione dei singoli iserity, emerse in
sede di conteggio finale per la determinazione della pensione da erogare.
IHondo si & decrementato per i pagamenti dell’anno, pariad euro 2,5 milioni civea, di cui civea un milione
di euro sono stati compensati con i contributi dovuti, Tali pagament hanno esaurito il fondo costituito
all'inizio dell'esercizio ed hanno reso necessario un accantonamento pari ad euro 2,4 milioni cirea, per
far fronte alle richieste di restituzioni che presumibilmente perverranno nel 2011 a fronte dei contribud
incassati nel 2010 o in anni precedenti.

Fondo rischi per esodi al personaie non portiere
1} fondo, pari ad euro 250 mila, si riferisce agli importi che la Fondazione ha stanziato ne! 2010 relativa-
mente alle politiche sul personale. Il fondo si & decrementato nel 2010 per pari importo per effetto degli
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incentivi corrisposti. La parte non coperta dal fondo, pari ad eurc 251 mila & stata riportata tra gli oneri
straordinati del conto economico. Lo stanziamento 2010, pari ad euro 250 mila, & stato elaborato consi-
derande il numero del dipendenti che matureranno il diritto alla pensione e che potrebbero essere po-
tenzialmente esodati per permettere il ricambio generazionale nelle aree strategiche della Fondazione.
L'esodo viene di norma accordato secondo range di importo predeterminati e standardizzati; le adesioni
vengono valutate tenendo conto dei vantaggi economici che possano derivare in termini di risparmi di
costi e sono accordate considerande da un lato la posizione contributiva del dipendente, dall’altra secon-
do la valutazione di opportunith espressa dal dirigente del servizio in cui il dipendente opera.

Fondo svalutazione crediti

Riportiamo di seguito la composizione del fondo svalutazione crediti al 31 dicembre 2010 conlindicazio-
ne del valore nominale e del valore di realizzo dei relativi crediti di riferimento {valori in migliaia di enro):

Hiondo svalutazione crediti, pari ad euro 36,5 milioni circa, ha subito una variazione rispetto all'esercizio

precedente di circa 17,9 milioni di euro per effetto:

= Degliutilizzi perlo stralcio di crediti considerati irrecuperabili o inesistenti, con particolare riguardo
ai crediti verso ditte, pari ad euro 9,7 milioni circa;

= Degli utilizzi per la sistemazione della situazione def crediti immeobiliari ritenuti inesigibili ed inesi-
stenti, per 6,6 milioni cires;

= Degli utilizzi per euro 5,9 milioni circa per la sistemazione della situazione relativa alfe prestazioni
previdenziali liguidate e non dovute;

«  Dellavalutazione di unaccantonamento pari ad eurc 4,3 milioni peri crediti contributivi.

Inmeriio st rimanda ai commenti relativi alla voce dei crediti cui il fondo si riferisce, riportati nei prece-
denti paragrafi del presente documento.

Fondo rischi per cause e controversie

I fondo cause passive, pari ad euro 6,8 milioni circa al 31 dicerubre 2010, rappresenta l'onere potenzia-

le che la Fondazione dovriebbe sostenere in caso di soccombenza pelle cause in corso, sia in termini di

“sorte” da corrispondere a terzi che in termini di spese legali da sostenere. Nell'esercizio il fondo si é de-

cremertato:

= perle spese giudiziali sostenute per i legali incaricati dalia Fondazione e per quelii di controparte,
pari complessivamente ad euro 4,3 milioni. Di queste, circa euro 720 mila sono state recuperate ed
incassate dalle controparti soccombent] in caso di giudizio conclusosi favorevolmente per la Fonda-

Zione;
= per il pagamento delle somme dovuie a seguito di transazione oppure di sentenza a sfavore della
Fondazione, pari ad euro 266 mila circa.
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Fondo oscillazione titoli

i1 fondo oscillazione titoli, pari a 3,6 milioni di eurc al 31 dicembre 2009 ed azzeratosi nel 2010, teneva
conto dell'effetio negativo del tasso di cambio dollaro/euro al 31 dicembre 2007, ritenuto durature sulla
valutazione delle quote del fondo China Enterprise. Le quote del fondo “China Enterprise”, come riporta-
to nei commenti alla voce “altri titoli” delle immobilizzazioni finanziarie, sono staie cedute all'inizio del
2010 ad un valore pari al valore di bilancio al netto del relativo fondo oscillazione titoli, ritenuto pertanto
congruo. Cid ha comportato 'azzeramento del fondo ¢ la necessita dinon etfettuare nessun nuovo accan-
tonamento, anche in considerazione del fatto che la Fondazione non detiene in portafoglio titoli in valuta.

Fondo spese per il patrimonio mobiliare

Il fondo siriferisce alla stima dei costi sostenuti per l'attivita, avviata a partire dal 2008, di rinegoziazione
delle garanzie sulla ex nota Anthracite, con relativa chiusura delle vecchie strutture. Le attivith sono pro-
seguite per tutto il 2009 e 2010, finalizzate ad ottenere il risarcimento danni (la Fondazione ¢ insinuata
al passivo - tramite i legali inglesi - per 60 milioni di dollari) da Lehman per il venir meno della garanzia
sul capitale. Le spese si riferiscono prevalentemente ad onorari riconosciuti a legali esteri qualificari che
hanno coadiuvato la Fondazione durante le trattative di negoziazione e nella fase gindiziale avanti le
corti inglesi per vedere riconosciuio il credito a titolo di risarcimento danni. La quota di spese fatturata
e pagata dalla Fondazione nel 2010 che ha azzerato il fondo, costituite nel 2008, & pari ad euro 76 mila
euro. Le ulteriori somme che non hanno trovato copertura nel fondo sono state rilevata a conto econo-
mico nella voce oneri straordinari ed ammontano ad euro 183 mila. Si riferiscono - come spiegato - alle
somme corrisposte allo studio Sidley & Austin di Londra per le attivita svolte e finalizzale ad ottenere il
risarcimento dal fallimento Lehiman Brothers (60 milioni di dollari la richiesta) per il venir meno della
garanzia sul capitale a scadenza della nota Anthracite. Va ricordato che nel corso dell'esercizio 2009 il
Consiglio di Amuministrazione aveva deliberato la definizione di una transazione in meritc al debito della
nota Anthracite per laleva finanziaria allora presente. La transazione si ¢ conclusa con la maturazione di
una plusvalenza di circa 15 milioni di eurs, reinvestiti all'internoc della nota; tale plusvalenza ha dunque
molto piti che controbilanciato le spese legali sostenute.

FONDO TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO

Al 31 dicembre 2010 ammonta complessivamente ad euro 18,4 milioni circa con un aumento netio di
eure 528 mila circa rispetto all’esercizio precedente. L'accantonamento dell'anno ammonta ad eurc 1,8
milioni per gli impiegati e ad euro 560 mila circa per i portieri. Nel corso dell'esercizio tra gli impiegati
sono statl assunte 18 nuove figure, mentre i dipendenti cessati dal rapporto di lavoro sono paria 21. 1
dipendenti a libro alla fine dell'esercizio sono 469. Per quanio riguarda i portieri, i cessati souo pari ad 13
unita ¢ NoN $ono state assunte nuove figure. I portieri a libro al 31 dicembre 2010 sono 324,



