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RELAZIONI DEGLI ORGANISMI DI CONTROLLO

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE

FRESIDE N ER

SHURETEREL (UGaND G LrGracY

RELAZIONE COLLEGIO SINDACALE ESERCENTE ATTIVITA' D1 CONTROLLO CONTABILE

Signorl Congiglier della Fondazione Enasarcs,

Premessa

Ir date 31 maggic 2012, |l Collegio Sindacale ha ricevuto # progetto di Bitancio
consuntive 2011, cosl Come appravate can parere favorevole dal Comitate Bsecutive tenutosi
nella stessa data. La relative documentazione é state consegnats st Collegic Sindacale nells
medesing sedula.

17 Collegio- b tncantrato i rappresentante dells Societs di revisione contabile KPMS in
data 12 giugno 2012 (socletd incaricata dalla Fondazione con Selibers del Consigitio &
Amministrazione .65 det 24.7.2008), con il quake si & svolte un ampio confronto sulle
problematiche di bilancio dells Fondazione approfondende @ temi di maggiore internsse ¢
rilevanza,

In medte & quanio sopra, it Collegio prende atte dell'assenza di sepnslazion sul
bilanclo da pate delta Societa di revisione.

1l Coliegin confermas che, anche in questo esercizio, stante fa mancenzs 4 une specifics
oormativa in matesie o redazione dgi Dliang per b Bt previdenziall privati, sonc state
seguite, nells predisposizions del Bilancio, le disposizioni de Codice Civile, 1 guanto
apphicabili, o Statuls ed il Regolamento g contabilth delle Fondazions,

in particalang;

- sono stati rispettadi | principt df redazione previsti dell'sr. 2423 W del Codice Chothe &
nello specifice: e singole vool spno state valutate secondo 1| criteric 8i prudenze, aalls
prospetliva della  continueszions  delP’asttivitd o nal rispetto del principic dellz funzione
SCONOMICS;

«  gli oneried | provent! sono stati determinat! nel rispetto del principio di competeara,

in relazione 8 quanto sopra, il Collegic rieva, comunqus, come gid riporiate noells nots
intearativa, che:

4) per i conteibuti

- naturg wolordara: limpltarione  avviene solp  con riferimentc - agh  incessi
effettivarmente pervenuti entro la dats di chiusurs dellesercizio;

I Th : obligatorio: fa rilevazions avviene per competenza nei bmilt df Quanto
dichiarato dalle ditte mediante’ s procedurs di nsoossione on fne;

i) per i ricawi relath alla restituzione di prestazioni noe . dovute, df contrinuti accertati in
sede di werlfiche ispettive e dl interessi gl mora pEr pagementi ritardati de! Hitt attivi, s
rilevazione, swwiene nbl moments d sfettive iIncasoo. 4@

Per muanto riguards 1 valume romplessivemente accertato al sequite delfattivith igpettive
svolta net corso del 2011, suestultimo, alla date del 31.12.303 1, risulls essers par ad suro
46233951 .85,
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Tale valore & rosi ripartito:

Fundo Previdenza eure  29,718.92%.9%
F.1.P, {4ssistenya) SUTD 1.349.037.09
FIRR eury A.757.840,03
Sanziond chelli euro  10,066.330,98
imteressi di morg LT 344,817 82

el corse det 2011, sono statl effettivamente incassat! sul conto dedicato alla vigilmza
ispettive eurp 17,893,627 07,

It Collegio he seguito con particolare attenzione Vevoluzione de! piano ¢ dismissione
imgnobiiare  denominate “Progettos  Mercurio”, che §b caratterizze  essenziabmente nel
ricongstimento dell'oprione df scquiste gelle unitd immobilier occupate a favore degli
inguilini. Tale opzione pud essere esercitats nel momento in oyl ip Fondazions comunica
alinguiline stezss s volontd 4 conferire Mimmaoblle, di el Ponits immoblliare fa parte, in un
fondo immobiiiare, {olaiments posseduto dalls Fondazione,

I Progetto, coms gid rievate nelle Relszione 2l bilancio 2010, avevs sublto un
rallentamante rispetteo s templ orginarisments  previsti, csuse lintervents & une
modificazinne sormative che impongvs Fapprovarione di un apposito decrete autorizzativo da
parte del Ministere dell'Bronomdgs. A G0 va aggiunte i contestusle aculrst delle orist Anangisria
che ha comportale una necessaris rivisitazione degh socordi & suc tempe definiti con gl
Istituti bancari per Perogazions del mutui agh ingulling. B stato guindi necessario proveedere
ad una ridetenminazione degll spread applicat! sulle varie tipologie o mutui con i conseguente
ferme dell'attivitd ¢ formalizzazione deglh st di trasiedimento.

1 Collegio ritiene comungue opportune rilevare che nel corso del prird mes! del 2012
Pattivitd oi dismissione he subitc una evidente acelerayione che, pur non consentendo #
pienc recupero del ritasdi acoumutati, ruttavie lasgia ben spersre in merite ad oe
avvicinaments af templ programmat] in origine,

Hel corso del 2011 je Fondezione ha conferdts le unitd libere & guesle noptate af dueg
fondi immobiliarl appositamente costituitl denominatl “Fonde Enasarte une® e "Fomwdo
Enasarce dus”; ha conferito inoltre B patrimonio immaobifiare 2 destinazions commerialg,
composts da 40 unitd al fondo immoebiliare RHD gestito da IDBAFIMIT, come ampiamentes
descritio nells nots integrativa,

Mel corso del 2011 sono stete effettuate vendite dirette agh inguilind o circe B50 unita
immobiliar ¢ relstive pertinenze, con une plusvalenze nettz realizzate parl 2 152 milion] di
s,

Mel contermpa sone state effeliuale tulte le altre operaziond propededtiche alia
disrnissione degll ulterior compend! imeoblliar (soprafiuoghi, spedizivne lettere ayli Snguilini
eee.y. Dalle Note lntegrative e dalie Relazione sulls Gestione, si pud risconiere une forte
propensione alf'scquiste con percentuall superiorn & 90% degll sppartement propostl, cosi
come fiportaie nelle Mots Inbegrativa, e

{/\ ;: /
(N

Con riferimente agl investimenti mobiliar:, ¥ Collegie he preso atto del soltoriportato
documento allegate 2l Motz lmtegeative ed inerente ls composizions dell'sssat mobilisre
aggiornate & 31.12.2011, con Vmdicanone del controvalore, del valore nominaleiguote 2
agell'incidenza percentuate delle diverse tpoiogis sul toiade,
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ALLEGATO L - PORTAFOGLIC TITOLY AL 31 DICEMBRE 2011 « DETTAGLIO FRODOTTI

DERCRIZIONE TITGLG LODITE ISIM Yo VALORE CONTROVALORE
INVESTITA  NOMINALE/N, DI CARICO
SU TYTOLY QUOTE
LIQUIDTYA" 84 C/C BANCAR]T S7.267.472,10
POLARIS GED GLOBAL CASH PLUS LUO354269100 1.011,62 10.620.951,37
POLARIS GEG GLOBAL DIVERSIFIED LU0314 268557 899,81 9.632.568,44
STRAYEGY FUND
POnMURlS“GED GLOBAL BOND TOTAL LUD314267310 1.373,22 15,614 945 24
RETURN 11}
POLARIS GEO LIQUNDITY FUND 1] LU0591027023 1.859,98 18.764.587,2%
POLARIS GEC SMORT TERM BOND VI LUD314262865 .05 12.369.061,86
EOETLARIS GLOBAL  BOND  TOTAL LH0314266007 460,31 4,942 784,22
TURH |

POLARIS GLOBAL BOND TOTAL LU0314267822 1.460,33 16.234.473,35
RETURN 1v
POLARIS GEO LIQUIDITY FUND LUD4BA 189880 1.843,79 1E.634 419,47
POLARIS GEO GLOBAL CASH PLUS 11 LUO483127058 420,18 4,302 404,75
FOND! MONETARS B LIQUIDITA' A &, 5%, L6E.386.288,00
BREVE
CATTOLICA 915 ne. 15.000.000,00 17.233.824,22
ALLIANY na, 15.000.000,00 16.028.671,18
ALLIANZ GLOBAL FUTURD PIU- n.a, 3,000,000,00 3.146.303.23
CATTOLICA 940 ne. 5.000.000,00 5.216.164,76
8TP 4,50% 1.03.2026 IT0004644735 50.000.000,00 21.792,105,31
TITOLY DI STAYS E POLIZIE A 1,80% 63.418.073,69
CAPITALIZZAZIONE
FONDO CARAVAGGIO ITO004Y4B122 q3.741,00 LIB.343 760,00
ITALIAN BUSINESS HOTELS [TO0D3752380 20,00 10.084.818.00
FORDD 1MM. DONATELLD TULIPAND ITO004 284169 240.00 10,006,000 00
FONDO OMEGA IMMOBILIARE 110003442023 800,00 BGLOGO 000,00
FONDO IMM. DONATELLO IT0Q0G284) 10 1.802,00 9. L0 0003 00
MICHELANGELD BUE
FONDO DONATELLD COMBARTS DAVID FYO0044B5667 5.188,00 283.24%.063,23
FONOC OMICRON PLUE TOB04A30TZLE 215200 G059 545,15
FONDO SENIOR THOB04432180 40,00 10,000, 0500,60 |
FORDL IMM. ANASTAS A ITOB0a583297 BO00 20.0006.005,00
FONDID TVESTIMENTI PER UABITARE TTO0DAS96430 142 F1L 684,00
BME  OPTIMUM  EVOLUTION REAL na. 3006 1300008000 |
ESTATE FUND SI¢
FORDIO VENTI M IT000R652350 59,00 19099, 865 00
Eouno ENASARLCO UND - COMPARTD ITOO04659147 8*.00 43,500,000 06
FONDC ENASARTO UNG - COMPAR'TO 1TO00A659162 7,00 3.500.000.00
@
FONDO Déumm DUE - COMPARTD 170004563652 15,00 756,000,050
1 - QUIDTE &
FORDO. ERASARCD DUE - COMPARTO Fro004563679 1,00 AR
i QUUTE B
FORDG BHASARCD DUE - COMPARTD ITO0ASE 36T 7 A 350,000,000
2 - QUOTE & :
FONDD ENASARTC DUE - COMPARTO ITOCDA%REEY 1Y 1,04 3.8
T OUDTESR
FONDD ENASARCD DUE - COMPARTO TEERI45E374% 83,00 4365559557 |
3~ QUOTE &
go%ﬂ&ggmﬁcﬁ DUE - TOMPARTG FTORO45E IR0 1,000 40
FONDO BHASARIC DUE - COMPARTS {TOODMSEI7BE 350, 000 2500 000,
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ALLEGATO 1 - FORTAPOGLIO TITOLY AL 31 DICEMBRE 2011 - DETTAGLIO PRODOTTI

DESCRIZIONE TITOLD CODICE TSIN [ VELORE CONTROVALORE
INVESTITA HOMINMEIN, DI CARICO
54 'rg_‘mu DUCTE

4 ~ LHATTE &
FORDD ENASERC0 DUE - COMBARTY FIG0A563807 300 LB
4 - QUEDTE G
FOME HISF lgais Ty Tee 100 SO0, 00
FORGL HICOF 00D 7RenLY B 00 48 00 SN N
FONDO  TMMOBILIARE Frnner 78287 280500 S0, 250.000,00
COMPLRTE PLUS
¥ BB, 60,00 34.053.048,26
FONOE BMMOBILTARY A5 66 1334, 705.042,17
FUTURA FUNDS S0y - na. 300.454,78 290, 286,245,900
HEWTOR
BUROEA PLUS S08 BIF - pEs 1 LB 2 23280 1451046200 1453.0%.100.00
SULIE TELDREI7 3045 TRE.000.000,00 145, 00 000,50
PO LOKDIRTUM EEIRLTT TG L5 A X R
MULTIETRATEGY »
FONDO-KATROS CENTALIRG T Sa9B10 00,00 1500000000
MLGEBMIS PINANCIAL (OO0 FURD LSS 487TSE 300.000,00 3000000000
EARLY BIRD D,
ALGERRIS PINANTISL [O00 PUND LUDRETS003ET 2063 000,00 F0.000.000,80
DROINARY D
GUDBERSEL NATURAL RESDURLES PRENESE gt 13.333.88 14 SR TR
INVESTIMENTI ALTERKATIVE 54, 38% 2.035.335,.34% 80
FONDD AMBIENTS | THAE70% g ) EEE 38
GATOR PRIVATE EQUITY FLIND 8. 1,00 5.546.845,17
FOROD ABVANCED CARITAL 10 ITHDOAT TSRS SO0.A0 15.583.626,88
EOpl YERTIS CARITAL TR 3994 10000 FE2.518.05
EONDD PERENMIGUS GLOBAL VALEE TR IR TESS 20,500 19 60648 ,99
FONDO ATMOS 1 OOneaseTE GOILE0 4 BT THRFE
EONDD PERENNINS SECOMDARY ITOOGEIPENEZ 0 1 642,757 63
FONDD BCR § 508 BICAR .5, L 15000000
FONDO QUADRIVIG 2 TN AR016T 350,00 7R SUR00
FONDG COPERMICD ITEDOM2 2965 59,68 30.000.800,00
FONDG IOFR ITE0A47 L 236 3000 3 445,755,492
FomDL PEREWWIUE At pacd. ORISR 044 SRR, 00 2.419.762.67
EMERG. MARKEYS 2013
PRIVATE BQUITY 2.58% S5 406667 29
PUTRA INVEST 3PR Y0004 2EREST . 526.056,00 26, DO0.800,00 |
EOC. T BOR 598, THEIS0 T 10,795,100 3200000000
SATOER [MMOBILIARE SOE S = O6L006,00 2P0.000,00 |
SPAL TTALYL INVEBTMENT S 4. LUaSRa 100 HeEeo 12 50L000,0p
HEIP 131 SPA . 1,00 207 000,00 |
PARTECIPAZION] SOCIETARIE 1,39% 44, BUT AN 0 ¢

TOTALE BATRIMONID

3740 040.320,95

i

A3
s

A

In merte al criterio el costo stonce adottate dagli Organi dells Fondazione per 13
valutagione dellattive immobilizzate, #f Collegie rbigne che jo stesso sio conforme al pringip
contabill nazional ed iz prass normalments sequite dal seltore.
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It Coliegio si impegna comunque 2 prestare particolare attenzione alla futura
evoluzione degli investimenti mobllian, anche in considerazione defls consistente higuidita che
affluird nelle casce della Fondazione 2 sequite dell'avanzaments progressive del piano di
dismigsione immobliiare,

il Collegio insiste ancors sulla circostanza che gli investiment! mobiliari debbano
sempre essere ispirati al raggiungimento di una migliore redditivita prospettica, sempre in una
lopice 9 tontenimento de! fischio e tenendo conto della finalitd previdenziale della
Fondazione,

RENDIMENTO DEL. PORTAFOGLIO MOSILIARE
Juti In. tpiie o euro

cnmoweTo s PRGN POTERS s
FONDI MOWETARI £ LIQUIDITA' A 3 626, 168.368,18 395.078,24 1.6%
ggﬁwoﬁ POUZZE & | 134, 63.419,07 146.751,39 54%
FONDI IMMOBILIARE 37,14% 1.334.705,0¢ 1.020.517,06 6.0%
INVESTIMENT] ALTERNATIVI §5,39% 2.035.332,35 1.834.569,30 6,2%
PRIVATE EQUITY 1,81% 96.406,67 94,413,62 0.2%
PARTECIPAZION! SOCIETARIE 1,21% 44.,597,00 35.448,50 1,5%
TOTALE PATRIMONIO 3.742.848,32  3.416.435,59 2,3%

Ampia Hlustrazione degh eventi & della attivita svoita dagli Organi della Fondazione in
mefito a quanto sopre & riportats nella Relazione sulls Gestione ¢ nella Nota integrativa, alle
quali si fa rinvig,

1l Coliegic ha swolte tulte Fatiivith relative alle verifiche tritnestrali ed il cqurolio

contahile Dresso la Sede della Fondazione, 5

;{

it Coliegio fa presente che, ai senst dell’srticolo 6, comma 4, del Decreta del Ministere
del Lavore, dl concerto con I! Ministere dell’Economiz ¢ defis Finsnze det 2%.11.2007,
Fandgaziong, nella Relazione sulls Gestione, ha presentate un confronto tra | dati & Bilancis
Conguntivo J011 con | rarrigpondent] dat: del Bilancio Tecnice.

Da tale confronte, si tileva che | risultati del Bllancio Consuntive 2011 s discostans
sensibitmiente da quelll del Blancio Tecnice relative al 31 dicernbre 200%, in particolare per
quante riguarda il saldo previdenziale per il 2011, che presenta con un disavanze 4i cires 47
milion: & euro 3 fronte di ue avanzo di 1,7 milieni di euro fportab nel Bilancio Tecnico.

Il Coliegio rammente ¢he I Consigho 81 Amministrazione, al fine di mantenere
Pequilibric. previdenzisie -2 Psdegquatezze delle prestazioni, ha presentato af Minister del
LawoTt £ Ottie Pollithe Soceh £ seWEconomiz € Gelle Finanre 11 nuove Regolaments delle
Attivita Istituzionali nel corso delanno 2010, che, nel primi mesi def 2011, & stato approvato
con lievi modifiche e pubblicats i G.U. in data 11 agoste 2011

e

,«;\‘:
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Tale Regolaments, entratn i vigore I 1% geonaio 2012, ed { cul effettt poltanng essere
apprezzati solo o partire dal detto esercizio, prevede op graduale innslzamento del requisiti
pensionistict, Fequiparazione delfetd pensionablie delle donme 2 quells degli vomind e
Iimnstzaments del contributo previdenziale obbligatorio dal 13,5% al 17%.

AEN

I progette di Bilancie Consuntive 2011 & comprensive delle Stato Patrimoniale, del
Conte Economico, delly Relazione sulla Gestione ¢ della Nota Integrativa,

Il Bilancio chivso 81 31.12.2011 presents un risullaty positive Fesercizio parl ad eure
137.908,77%, incrementato df eurs B0.918.530 rispette » guelio conseguite al 31.12.2000.

Tale risultato risente o proventt stracrdinar per circa 222 milioni di euro realizeati net
corso dellesercizio, nonché g accantonamenti per rschi effetiuati per circa 18 miliowt i eurn,

W Stato Patrimoniale pspone un totale delPAttive pari 29 euro £.546.008.040; un totale del
Pausive pati 2d eurc Z2.50D.240,143; B Patrimonio Ketts, compransive dell'utile & esercizio,
arrumonia ad eurg 4,145,768,.857.

In merite alie singole poste dell’Attivo, § Lollegic rileva:

; hilizeazioni ipympderisli: nefle immobllizzarion! nmaterisll veagone riportste i
varigziond di bilancio attipentl principalmente: Pacguisizione & software per un amports
complessive & 551,445, e una rélative quote di ammortaments o 410.265; | costi per fa
dismissipne del patrimonic immobiliare che riporta e spese sostenute nel coreo el 2011 per
fe attivitd connesse allattuarione del mano, pari ad sure 19474377, in incremento rispetio al
periode precedents ed uns relativa guots ¢ ammortaments pari 8 518.506. Tali spese
saranng imputate al Conto Economico contestuaiments afia rilevarions del ricavi connesy! alle
vandite © per utts b durats delloperazione preventivats in tre anni,

1 costi sustenuti nell'anne 2001 per ke campagna informastive nef confrong geal inguilird sono
parf ad suro 346,988, Tall costi s riferiscono alie spese soilenube per portaré & Conosienzd
degh nguilling e modalits ed § terminl delfeventuale acguisto dellunith abitative ootupats. -

Beni immoblil: sono costituili esClusivarnente de fabbricatl. H welore o hibro, # valore di
mercato & le descrizione del oriten Jf valutazions sdoitat! Sono riportat! nella Note Integrativa.
It valere netto dei banl ha subito un decremento ¢ eure 10.851,014 refetivamente &i beni i
use  strumentale e un decrements i surc 5364975743 Tale  decremento  derive
rispettivarnents dal:

~  conferiments dellimmobile sito i Lungotevers Raffaslic Sanzio, avvenulo nel mese i
febibraio, af Fonde Inwnokitipre Donatello Comparge David con une plusvalenss pari ad
eors 10,6 vilien) orca;

«  ronferimento del patrimonio commerciale composto da 44 mmobil Jiscritto in bllancio
per un valore pari 2 cires 428 miliont 0 eurp), 8 un comparto del fonde Rho ad un
valore cormplessive & eurs 501 milioni circa: § fondt € gestin da ldes FIMIT, societd
partecipata dalla Fondarions, dalINPS fores ¥ 40%) dalllnarcasss e dal Gruppo De
Agosting

- cessiont 4 BS0 unitd immobifian con je annessy pertinenze, refstive 2 19 Immobili
iscritti in bilancie per un vatore dl circa euro B4 milioni, su cul £ spatp realiziats une
plusvatenss par ad sure 40 millonl,
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Il valore dei beni &i € altresi incrementate di euro 5.160.421 per effetto della capitalizzazione
delie spese di manutersions straardinarie sostenute nel corso dell‘esercizio.

£ stata contestualimente accantonata nello specifico fondo la somma di euro 602,578,88,
quale gquota di ammortamentoe 2011 relative ai beni immoblit strumentali. La dimipuzione del
loro valore e del refativo fondo ammortamento & riconduciblle ali‘operazione di alienazione del
patrimonio esclusivamente commerciale, conferito al Fondo Rho.

Nells voce risultano ncompresi:

Crediti verso aftri: si tratta della quota capitale residua a fine eserclzio relativa & prestiti
concessi ai-dipendenti ed ai mutui ipotecar! concessi agli iscritti stno al 2000, anno & decorrere
dal guale Hl relativo ramo di attivita & stato ceduto alla ex Bance di Roma.

Sono aitres) iscritti -crediti finanzian per euro 4.127.612. Tali crediti si riferiscono alie somme
investite nel fondo di private equity “NCP | SCA SICAR™, a titole di finanziamento soci, 1 fondo
NCF 1 & un tondo di fondi di grivate equity, che investe in un portafoglio di fondi operanti in
tale settore, con Fobiettive di generare rendimenti (inanziando la crescita di imprese non
quotate in Borsa,

Diversamente daillaz strultura pid comune per tali fondi, che prevede che gli investitor
sattoscrivano quote det Fondo a titolo di capitale, il fondo NCP I prevede che gl investitori
eroghino un prestito finanziario al Fondo, che reimpiega le somme ricevute sottoscrivendo i
fondi sottastanti,

Azioni greinarie: si riferiscono alle partecipazioni della Fondazione nelia SGR FIMIT (12 min
di euro)-¢ nella FUTURA Invest SPA {20 min di eurp), nella Sator Immaobiliare SGR, {eurd 300
mila) & dal 2011 in due nuove societd NEIP 111 {300 mila) e SPAC ITALY 1 INVESTEMENRT (12
milioni)

Altri tHoli: fa vooe, 1Scritta per euro 3,.565.503.551, accoglie nel suo ambito "Qbibligazione ed
mvestimenti alternativi® per un importo complessivo di euro 2.076,8549.

Si segnala tra gli investimenti alternativi la sottoscrizione del Fondo Eurapa Plus per limporto
di 1,4 miliard: per effette del trasferimentn, avvenuto nel dicembre 2011, di attivi gia detenuti
de Enasarco, (e | guali alcune note strutturate come CMS, Flexis & Codeis.

It Coliegic riteva che 1 societd di gestione dal fonde non ha effettuats al 31 dicembes 2011
atcuns volutazione degli attivi trazferitl, in guanto o tratte di ativl i cud walore nominale &
assistite de garanzia totale sul capitale investito, come risults agll atth delia Fondaxione. /3,/

n’

Attivo clrcolante: nells voce attive circolante, iscritts per eurs 5131.207.616, sono r:cgmpresz
essenzidlmente Crediti verso le ditte per eurp 174.805.994, crediti tributar] per eure
11.599.524 ¢ crediti verso altr {comipresi crediti immobliard) per euro 156.401.008, per un
totale crediti o eure 342,806,525, Tali ulbmi sono riferibili quast per intero & craditi verso
Pingisilinato ( 21 min Y euro f‘n’r‘.n decramoentatl ‘!“"S""{S st 20D pET BRITO 2 iniliom C|fca)

It relazione . a quanto sopra, il Conegm raccomanda un maggor impegno nel miglioramento
delle procedure di recupern toativo gei crediti in questione.

Nelio stesso tempe invits gl Drgani preposti @ ridimensionare 1 Costi legati alla gestione det
contenziose, anche m considerazione delle modificazioni normative introdotts o) recente che,
sopprimendo e tariffe professionali, consentono di definire in vie preventive e/o anche
eurnutativa 1 oostl 6 assistenza legale in giudizio.

R
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P guanto riguardas le pogte det Passhvn, 5i evidenziz quanio segue:

i i oneri: parl ad euro 2.335.351.182, costituite per & quasi totalith del
Femda gsar prestazmm :suwzmna[e per eurs 2.392,1072.929 ed altr fondi pereurn 43.248.253.

Fonde gvalutprione crediti: rcomprese nel 43.248.253, ed iscritto inoBilancio par euro
23.047.712, utilizzato per 12 miliond di eurp e successivemente incrementato con un
aoeantornaments g circa 8.6 miliont.

] -1 1300, : nmmpr@sﬁ snchesso nelfambite ¢ euro
43..:&-3 253 & mntahmz:aw .zfsl 31.12. Eml per eury 5.563.331, rappresents lonere stimato
per la Fondszione in rase & soccombenzs nelie cause intentalz da terzi Nel corso
geil'esercizio, il fordle si & decrementate & 5,3 miliont 0 eure, & seguite dell'esecuzione i
aleune sentenze sfavorevol alls Fondazione ¢ per le spese di giudizio sostenule,

I Fonde risulta peralire incrementate con un accantonemento @ carico dellesercizio di 4
o f ure.

ta rlevanze del’importo per spese legali bmpone una analist pi approfondits ed un
monitoragaio continug del contenzioso, &l fine di pervenire ad una decisive riduzione dei costi.

£i evidenzia, inolire, nell'ambite del Eonde pe 3 i axianall, un incremento
delle contribuzione FIRE, che & passala dal 208 miimm deé Zﬂiﬁ al 211 milioni del 2011 2
Fronte di hguidazion: pari 2 186 milionl.

Per guanto rguards pol | fondl pensiong. 51 rilevs che gl stessi gont stali costituiti per
fronteggare gl ones maturati 3l date & chiusurs del Dilancio, 2 seguits i diguidaziond &
pensiont effetiuate in via prowvisoria e successivamente definite, per effetlo deflabbinaments
di contributi in un moments suctessivo alle prims liguidazione deils prestarions.

A seguite dells massicoe lavorazione of pratiche avretrate, effettuste nal corso del 2011, Je
sofnme corrisposte o Htole di arretrall hanno progotie ung evidente Contrazione del fondi in
essers, elemento guesto che ha reso NeCEsSENo U actantonamento & carico dell'esercizio pari
ad eure 8.76R880,07.

La riserve legale, iscritts wnel patrimonic netio, ammonta complessivaments ad eurc
2.963.615,.036,

il Conto Economico presenta un svanzo par a2t eurc 137,809,775,
Dell'analisi di ale conto, emerge che:

- it saldo previdenzigle [cootribufl previdenzish, inclusi § contributi relathd ad ennd
precedenti classilicati tre | provents straordinarl, meng prestazion presidengiall ol nette o
recuperl o pensioni nei confronti der decedutl) risults negaEthve per eurn 46825 687 8¢ b
subito un Incremento rispetto o disavanzo del 2010 pari @ 22060042, nonostante Vaumento
del masstmall coetributivi,

Penaloge confrontn per la peshane assistenziale ba mosirate un svenzo 4 euro
35 13R.250;
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< per il FIRR, It saldo contributi/liguddazioni dell‘anne & risultato pari a circa 25 mifioni; gh
interasgi riconosciuti al FIRR sono part & 19,987 .417.
Anche per Pesercizio 2011, la gestione contablie del FIRR produce effett! sole sullo State
Patrimonlale ¢ non sul Conto Economigy, mentre la sua remunerazione trova la
corrispondente contropartite economica.

1l Collegio, sulla base di guanto riportato netla Nota Integrativa, rileva quanto segue:

> hanno sublto un incremento di circa euro 4,3 milioni; nello specifico,
snno aumentate le voci mlatwe a:

+  Spese per le conduzione ed {l nscaldamerto degli stabili locatl, la cui variazione par
circa 656 mild euro & dovuta all'incremento delle tariffe enargetiche rispetto al
passato esercizio;

s Spese per {a-manutenzione Immobili ad uso terzl, il cul incremento parl & circa 2,5
milioni rispetto al 20L0 attiene ai maggior! interventi registratt ael corge dellfanno
al fine di rendere eseguibile Teffettive dismissione deghl stesst,

« Spese per Il customer care il cul incremento rispetto al 2010 € kmputablie alie
spese di comunicazione agli iscritti (88 mila euro circa) ed ai costi del Contact
Center {30 mila euro ¢irca); detti costi subiscono un costante aumento in relazione
alla quantitd del servizi forniti allutenza, nell‘ottica di un rapporto sempre pld
serrato e dialettico,

+  Spese per serviz prolessionall che ammontano complessivamente ad eurp 831 mils
cirea in flessione rispetio all'esercizio precedente;

+  Spese di realizzazione ¢ pubblicazione di "Enasarco Magazine” per eurs 11 tila. La
vore riguarda i servizi di stampa di materiale informativo vario, nonché i servizi
stampa, pubblicazione, postalizzazione e grafica della rivista Enasarco Magazine. I
“Magazine® ha accompagnato anche quest'anno tutta l'utenza interessata, anche
con “speciall” come guelle sul nuove Regolamento, o ancora modulistiche per |
spoglors termali od estivi per gii agenti con lobiettive primario di fornire
comunicazions diretta e trasparente, ,;r"“j(y

+ Lz presenza defla voce “spese per spedizione Notiziarie” attiene solo uns diverse
classificazione rispetto al 2010 infatti le stesse, in finea con lo scorso anno, sonc
state riclassificate nelle spese i "customer care”, anziché nelle spese per utenze €

postali.
Lo b 1 e 3 ”. # P Petllrdats]
SR L stivendi: U "iotale costo del y-_."SG."':&! 2 non porsiere” sisulte inCromeniale 4 700

mila eure rispetto all'esercizio precedente. E' importante sottolineare che 13 Fondarione
gestisce la politica del personale in un’oftica di contenimento dei costi, anche attraverse i
stording degli organici & delle procedure amministrative e informatiche: perttanto, Vincremento
e dovuto essengialmente alia crescite dei minkmi tabeliart previsti dal rinnovo del CONL 2010,
i cuil effettc st ripercuote anche su Tttt gl altrl costi {oneri previdenziali, premic di
produrzione, TFR, ETC), nonché dal maggior onere scaturito dagli automatismi contratiuali e
datlincremento degl stragrdinari conness! allimplementazione del processo di dismmissione det
patrimonio immobilisre previsto dal Progetio Mercurio,
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;41 saldo degll arsmortament] € pari ad-euro 2 millond circs ¢

$i nfeﬂs::e & tum gix ammemmentx der bend moblli ed immebili Jdolls Fondazione e risulta
incrementato. pet B caicolo delle quote, a partire dal 2011, dei cost inerenti la dismissions del
patrimonit mmobiliare e delle spese per le compagna pubblictaria 3 carattere pluriennale.
Le svalutazioni, pari 8 8,6 nillions di eurs, hanng riguardats per eurg 5.8 milioni circe | crediti
contributivi & sone stale effettuate sulla base di un criterio strettamente connesse con
Panzianits del credito oggetto di valutazinvee, mentre per gli ulteriort 3 miliont di sure hanno
tiguardate torediti per | it

3 Imm ] rriet faehi: sono part ad sure 17,6 milioni crca e 51 rifersoone:
per eum 4 m:ﬂmm at[*ac;cammnameﬁm al fondo rizehi chuse passive;

peraurg 2 miliont allaccantonaments 3! fondo contributi da restituire;

per euro 8,8 milioni-al'accantonamento al fondi pensioni;

per eurs 2% milioni guale sccantonaments per g incentivi alfesods che pbirannp

essere corrispostl al personale dipendernte e portiers,

LR B

i i : sone essenziglmente Costituili da ributl per.un zmpnrtn i Circa
i? 3 miliont i aurn e per ress;dm 2 milioni di eurs da altri operl, tra cul eure 2B millons per
Amborso B,

Ak provent] finanziari: Yesercizio ha visto un decrements degli altr proventi finanziarl. In
particolare, | proventi da titol isoritth nelle immobifizzazion! passens da eurp 34 millond circa,
ad suro X1 miboni circa, mentre | provent! da titoll iscritti nell'attivo circolante subiscont un
decternento pa ad eurg 4,9 milionk,

Sressi 4 1 finanziart: risdltanc contabilizzsti spese g oner per
mmmtsgmm bantzane ;:er &m:a m@ mtia eum eé interess! passivi per 18 remunserazione el
FIRR per 20 milion di eurg, come da formalizzazions armninistrativa,

Brovent: ed osaeri strasrdineri: sono sisti contabilizzali provent! streordinasi pari ad surs

222 milioni, o cul sure 195 milion circn sono costitet! dalla plusvalenzs realizzats sulle
operazioni di conferimento mmmobil,

I residul proventi straordings i riferisconn inoltre: s .
+  per sure 4.4 miloni & sopravesnienze altive reatizzate sy contribubl relativi ad esercizi
precedesti;

+  per euro < ifiond alle plusvalenze reafizzats di Buoni Poliennati del Tesore acauisiat] in
un momente gl mercate favorevole £ sucSesgivamente cedubl in parte @ prerIe
superiore 3l Costo dacguisto.

* per eurc 5.4 de eccedenze mu interesst FIRR, contabiizzat n swrplys negh esercis
pracedentt;

= per eurs 128 miliond relativi alle somime mcassate nel 2012 & relative alle cessione del

clairey Lebman Brothers,
L Fondarione, nel luglic 2011, € rsultats vittoriosa pella vertenze intentata davent g
Tribunale di Londre contro Lehman Beothers, in relasione st creditc per o chiusurs
{furzats dal falimento di Lebman) delis garenzia sul capilnle investito nelle wecchia
nots Anthwacite. {uesto ha permesso allz Fondarione ¢ ceders tale credito {(Che
prudenziaimene non sro state iscitte neflattive) 8l mighcre offerente tre § fordi che
operanc sul mercate del el Miguidi, con un accorde soltoscritte & fine 2011
Limporte dells plugvalenzy immediataments versato corrisponde alle sotioscrizione del
credite; altre somme saranng sicevute in future se 51 verficheranno determinall eventi
nel corse delly provedure di iquidazione di Lebman.

= por euro I39 mile 4o ncavi derweantl dalle regolesiont premio sulie polizes global
fabbricat per gl anpi 2008-20140.

e L : §
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Gli oneri straordinari ammontano ad eurs 46,2 milioni, incrementatl rispetto atf'esercizio
201.0. Essisi compongono per:

¢ euro 44 ‘milionl circa dalle minusvalenze realizzate sulle operaziont di dismissione
immobiliare;

+ 'per-ewro 719 ‘mile agli oneri riconosciut! dalla Fongazione al personsfe che ha aderito
all'incentivazione all'esodo programmate per favorire Il turnover de! personale della
Fondazione: tali oneri non hanno trovato copertura nel fondo accantonato lo scorso
esercizio;

» per euro 1,5 milioni circa a spese ralative ad annt precedenti di cui la Fondazione &
venuta 8 conoscenza dopo Ja chiusure del-bllanclo, Fra questi particolare menzione va
fatta per euro 927 mils relativi slle spese di manutenzione impianti 2010 che, per
questioni legate alla tlipologin di verifica svolta dalia ditts Incaricata, sono stati
comunicati e fatturati in ritardo -alla Fondazione, Nella Nota Integrativa viene
specificato che trattasi di sopravvenienze ribaltabili al conduttori.

Imposte di gsarcizic: |a stima per l'esercizio 2011 sl attesta intorno ad eurs. 28,5 milion,
Nel gontl d'ordine risultano comtabilizzati impegni per guote di fondi da richiamare per auro

365 milioni. Tale importo risults incrementato di euro 29 milioni rispette al 336 milioni iscritti
nell’esercizio precedente,

Dopo aver riscontrate tal elementi, {| Colieglo Sindacale precisa quanto seque:

Parte Prima

Retazipne &l sensi dell'art.2409-ter, prima cormma, letterg ¢) del Codice Civite

1. Abbiamo svolto fa revisione contabile de! Bilancio di esercizio della Fondaziane
Enasarco ¢hiuso al 31.12.2011,
La responsabilita della redazione del bilancic compete all’Organo ammm'rstrativo della
Fondazione,

’/
2. E nostra la responsabllita del giudizio professionale espresso sut bllan’cm ¢
basato sulla revisione contablie,
3. It nostro esame & condotto tenendo conto degli statuiti principi per la reviglone

contabile.

In conformita ai predetti principi, lo revisione ¢ state pianificata ¢ svolte a8 fine df
acquisire ogni elemento necessario per accerntare se it bilancic d'esercizio sia viziato da
erron significativi e se risulti, nel suo complesse, attendibile.

il procedimento di revisione comprende Fesame, sulla base di veritiche 2 campione,

degli-elernenti probativi a supporto dei saidi e delie informaziont contenute nel bllancio,
nonché la valutarions dell'adenguatezza e fdelia corattases fdoi critari oomeahili utifiess

i
R LS Xk o ) PRNERILLLG © LUNTEIEdIR el oRen COnGEE Ulmilow &

delta regionevolezza delle  stime effettuate dal Direttore Genersle unitatiente &l
Presidente,

Ritenizmo . che i Javoro svolto fornisce une ragionevsle base per Pespressione de!
nostre gludizio professionale.

4., Lo Srate Pattimonisle ed it Conto Foonomico pregentano, al fini comparatvi, |
valori dell'esercizio precedents. ;
ey ’ {f o
‘ * i
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Parte Secondsa

Relaxipne of sensi dell‘art. 242% da! Codice Civile

1. Mel corso dellesercidio chiuso al 31.12.2011 I8 nostra atiivith & stats ispirata al
principi del Codice Civile ed alie norme di comportamente del Collegio Sindacale
racoomandate dal Consiglio Nazionale dell'Ordine del Dottori Cormmercialisti e deghl Esperti
Contabil.

&. kn particolare: . ,
~  ahbiamo vigilato sull'osservanza dells legge & dello Statute ¢ sol rispelto ded prmncipt di
corretty amministrazions,

- abbiamo partecipato alie rivndont del Consighic di Ammunistrazione e del varl Comitati e
siamg stati informati dal Direttore Generale su falund 81t di gestione.

3. Nel corse  delWesercizio, abblemo chiesto attl 2 documerdi in ording
all'andamento dells gestione socisle ¢ sylly sup prevedibile evoluzione.

4. H Collegio Sindacale non ha avuto alcuns comunicazione in ordine ad operaziont
atipiche efo inusuali.

5. Hel corse dell’esercizio non Sono pervenute sl Collegio Sindacale denunog &l
senst dell’srticole 2408 Codice Civile,

6. Al Collegio Simdacale sono pervenuti espost da parte della 0.5, Federagentd
Cisal, con | guali 5 contestave o procedurs adotiats dalls Fondadon® per 1 ricpstiluzione
det Consiglio 4 Amministrazions,

B Collegio, in ssacuzions di guante richiesto dal Hinisters del Levore con nota del 3
asgesto 2011, ha concluse che & procedurs adottate datlEnte cirge de modalitd ¢ nomine
dei consighteri e cirga la definidione dei criteri di maggiore rappresentabivitd sul plano
sindacaie nan @ in contrasto con disposizion) di legge o o statute.

7. I Loliegic Sindacale, nel corse delesercizic, non he rilasgiato parert @l sensi &
legge.

&, Par Patrestazione che i bilenco desercizio at 31.12.2011 rappresents in modo
weribens & corretto 18 situsrione patrimoniale e lnangiarie 2d § risultate economice delis
Fondazione ai senst dell'articolo 240%-ter, terzo comma, del Codice Civile raman:ﬂam&  &lja
prirma parte della nostre relazions eg i mandera speciice alia premesss.

(A
2, I Diretlore Generale, di concerto con il Presidgente, nelis redagiong el bilancio,
nun ha derogato alle norme g legge A senst delfarticale 2423, quarte comms, gel Codice
Civile,

10 Lo Statc Patrirnoniale evidenzie | seguenti valer:
Brtrvita Burn &. 646009, 040
Passivita Eurg 2. 500,240,143
1~ Patrimonke Netio Eurp 4,145 768,887
1= ttile di esercizio Eurn 137.809.779




