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Costi per godimento beni di terzi 

Pari ad euro 465 mila (euro 492 mila nel 2010), si riferiscono: 
• Per euro 133 mila (euro 126 mila nel 2010) ai fitti passivi pagati per la locazione degli immobili adi-

biti a sodi periferiche nelle zone in cui la Fondazione non detiene immobili di proprietà, e più in det-
taglio: 

Euro 30 mila annui per l'ufficio di Padova; 
Euro 21 mila annui per l'ufficio di Firenze; 
Euro 12 mila annui per l'ufficio di Trento; 
Euro 20 mila annui per l'ufficio di Pescara; 
Euro 89 mila annui per l'ufficio di Cagliari; 
Euro 9 mila annui per l'ufficio di Udine 

. Per euro 334, mila (euro 3.66 mila nel 2010) al costo per la locazione operativa dei Personal computer 
e delle stampanti a disposizione dei dipendenti della Fondazione. 

Costi per il personale 

I costi del personale sono di seguito dettagliati: 

Saldo a; 31.12.11 Saldo a! 31.12 .10 Variazioni; netti? 

ai Salari e stipendi 

bi Urien sociali 

o, 1 lattamento di Ime rapporto 

di 1 rattamente di quiescenza e simili 

e! Altri costi 

Totale cos t i per il p e r s o n a l e 

26.862.361 26.461.888 

7.224.850 6.992.M0 

2.399.023 

1.383.494 

2.601.130 

40.470.858 

2.'133.913 

1 417.790 

2.519.092 

400.473 

232.010 

(34.890Ì 

(34.302) 

81.436 

644.729 

I costi relativi al personale dipendente ed al personale portiere sono pari ad euro 40.4 milioni circa, (39,8 
milioni circa nel 2010). Degli importi evidenziati, euro 8,7 milioni circa si riferiscono ai costi per i por-
tieri della Fondazione, recuperati al 90% dagli inquilini degli stabili locati. 

Riportiamo di seguito il costo per il personale non portiere della Fondazione: 

Saldo ai 31,12.11 Varlörione noria 

Salari e stipendi 20.540.321 20.043.752 496.569 

Oneri sociali 5.395.961 5.157.552 238.409 

natuinienlo ui ìinf .apporti 1.315.785 1.873.374 (58.189! 

Ahr buiiolic ai personal!- 1.195.406 1.179.430 15.976 

Costi per il p e r s o n a l e non por t iere 28.947.473 28.254.708 692.765 

Si sottolinea che la Fondazione applica quanto disposto dall 'art.9 commi l e 2 del .DL. n. 78/2010. così 
come convertito dalla legge n. 122/2010. In tal senso ENASARCG ha.proceduto alla riduzione delle re-
tribuzioni eccedenti ¡ valori definiti dalla normativa di legge, n o n h a provveduto al rmnovo del contratto 
integrativo aziendale scaduto alia tine del 2010. non ha implementato le retribuzioni contrattuali se non 
per la par te derivata dal rinnovo del secondo biennio economico del CCNL di categoria sottoscrit to in 
data 27 dicembre 2010. non ha modificato la percentuale del 26.50% calcolata sulla retribuzione dell'an-
no dì r iferimento a i fini del PAR cosi come stabilito dal Contrat to integrativo aziendale 2008. 
La Fondazione gestisce la polìtica del personale in un'ottica di contenimento dei costi, anche attraverso 
il riordino degli organici e delle procedure amminis t ra t ive e informatiche. 
In relazione a quanto detto, l ' incremento della voce salari e stipendi è riconducibile all'effetto combinato 
dei seguenti fat tori : 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

• Dell ' incremento dei min imi tabe l l a r i previsti dal r innovo del biennio economico del CCNL 2010 i 
cui effetti si sono prodott i nel 2011 e si pro t rar ranno ancora nel 2012-, il cui effetto si r ipercuote an-
che su tu t t i gli a l t r i costi (oneri previdenziali, premio di produzione, TFr, ETC); 

« Dal maggiore onere derivante dagli automat ismi contra t tual i e adeguamenti per part icolari incari-
: ehi giàdeliberat i i iel l 'anno 2.009; V : 
• Dal maggiore onere derivante dall ' incremento dell 'utilizzo dello s t raordinar io connesso all'imple-

mentazione del processo di dismissione del patr imonio immobil iare previsto da i Progetto Mercu-
rio; 

Sul f ronte oneri sociali si assiste ad un fenomeno di t rasc inamento dell ' incremento delle voci sopra indi-
cate, nonché della maggiore spesa per contribuzione INAIL non soggetta a sconto. 
Per il TFR il decremento è dovuto al minor costo della rivalutazione dei T F R connesso alle cessazioni di 
personale con elevata anziani tà di servizio. 

La voce altri benefici al personale si riferisce: 
• per euro 87 mila circa al costo di formazione per il personale non portiere, pressoché in linea con lo 

scorso esercizio (circa 85 mila euro nel 2010); 
• per e u r o 4 mi la circa. (2 mila euro circa nel 2010) relativo al costo per gli accertamenti sanitari ; 
• per euro 247 mila circa (286 mila euro circa nel 2010) relativi ai costi per i t icket del personale di-

pendente; 
• per euro 674 mi la circa (625 mila euro circa nel 2010) relativo al costo della polizza sani tar ia afavore 

dei dipendenti. Il maggior importo per euro 49 mila scatur isce sia dall 'effetto revisione delle garan-
zie coperte a favore dei dipendenti della Fondazione, sia dal maggior numero dipendenti per i quali 
è stata, s t ipulata la polizza. 

• per euro 181 mi la (177 mila nel 2010) al costo per la previdenza complementare a carico della Fonda-
zione derivante oltre che dal t rascinamento dell'incremento retributivo, anche dal t rend in crescita 
delle nuove adesioni. 

La voce trattamento di quiescenza e simili accoglie il costo per l ' indennità integrativa speciale rico-
nosciuta agli ex dipendenti in quiescenza per effetto del Regolamento per la pi-evidenza integrativa del 
personale previsto dal Decreto interminister iale del 2 febbraio 1972. L'importo del 2011 par i ad euro 1,4 
milioni circa è di poco inferiore allo scorso anno. 

La voce altri costi complessivamente pari ad euro 2,6 milioni, oltre ai benefìci al personale sopra ripor-
tati, pa r i ad euro 1,2 milioni, accoglie le seguenti voci: 
• euro 1.4 milioni circa, relativi al costo per pendon i agli ex dipendenti, dì poco superiore r ispet to allo 

scorso esercizio (circa 68 mila euro) per effetto dei nuovi pensionamenti ; 
• euro 126 mila circa relativi al costo per pensioni ai superst i t i eli ex dipendenti; il costo è pressoché in 

linea con il 2010 (circa 125 mila euro). 

Di seguito la movimentazione intervenuta nel corso dell 'anno al numero dei dipendenti e dei port ieri 
della Fondazione: 

Dipendenti 469 22 457 

Portieri 324 0 36 .238 

Totale'".' 793 22 ' '".'170'••.'. • '745 

Si fa presente che la Fondazione si avvale anche di 14 collaboratori, impiegati per le attività inerent i il 
Progetto Mercurio. 
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Ammortamenti 

Ilsaldo, pari ad euro 2 milioni circa, si riferisce agli ammor tament i dei beni pluriennali della Fonda-
zione. L'incremento r ispet to al 2010 è sostanzialmente riconducibile alla quota, calcolata a par t i re dal 
2011, relativa ai costi inerent i la dismissione del patr imonio immobiliare, par i a euro 518 mila circa ed 
a quella relativa all ' ammortamento delle spese per la campagna pubblicitaria a carat tere pluriennale, 
par i euro 116 mila. 

Svalutazioni 

Nel corso dell'esercizio 2011 le quote di svalutazione sono par i ad euro 8,6 milioni circa e si riferiscono 
rispettivamente: 
• per euro 5,6 milioni alla svalutazione dei contributi obbligatori dichiarati t r ami te Enasarco on 

line; 
• per euro 3 milioni alla svalutazione dei crediti per fitti. 
Si r imanda al paragrafo dedicato ai commenti delle rispettive voci di credito per maggiori dettagli. 

Altri accantonamenti per rischi 

La voce, pari ad euro 17,6 milioni circa si riferisce: 
• Per euro 4 mil ioni all 'accantonamento al fondo rischi cause passive che si è reso necessario in se-

guito alla valutazione dei potenziali oneri da contenziosi; 
» Per euro 2,9 milioni alla stima degli incentivi all'esodo che saranno corrisposti al personale dipen-

dente e portiere. In meri to si r imanda ai commenti alla voce "fondo rischi ed oneri" del passivo; 
Per euro 2 milioni circa all 'accantonamento al fondo contributi da resti tuire, relativo alla s t ima del-
le restituzioni che sa ranno effettuate nel corso del 2012; 

• Per euro 8.8 milioni circa all 'accantonamento ai l'ondi pensioni, per il cui commento si r imanda a 
quanto dett o al paragrafo relativo ai fondi pensioni, 

Oneri diversi di gestione 

Riportiamo di seguito la composizione del saldo della voce: 

Saldo ai 31,12.1"? 

0 

ti "3 

1.971.347 

Contribuii INPS collaboratori 

Oneri diversi 

Imposte e ¡asse 

Imposte e tasse immobili 

Imposte di registro 

Interessi su depositi cauzionali 

Rimborsi di fitti 

Arrotondamento passivo 

Altri oneri di gestione 

i 

V 

104.321 

2.795.243 

8.092 

22.387.838 

153 529 

10.386 

629.01Ì 

15.556,554 

2.382.714 

19.838 

1.655,463 

8.995 

20.416.491 

L ' intera voce si r iferisce prevalentemente alle imposte e tasse pagate dalla Fondazione. 
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In par t ico lare l a voce contributi Inps .per i collaboratori,,.pari a;147 m ^ 
2010), si decrementa per euro 7 mi la circa r ispetto allo scorso esercizio, per effetto d fu t ìnumerò : minore 
di col laborator i r ispet to a i rannoprecedente . 

La: Voee:oneri :di«ersi?m alimenta:per :il costo relativo, a l r imborso s in is t r i delle au to dei t ì ipendenfi eh:e, 
r icordiamo, sost i tuisce lapol izzakasko in caso di s in is t r i alle auto personali ut i l izzate ,durante le ore di 
servizio. Non t iene più conto della copertura per gli ispet tor i per 1 gnaliiè s ta ta previs ta l 'acquisizione 
delle autovet ture ineonvenzione Consip.il costo è pressoché i n l i n e a e o n l o scarso anno, 

La voce imposte e tasse .par i ad euro 1,7 milioni circa (829 euro circa nel 2010) si mcrementa i i spe t to lo 
scorso esercizio per : circa 1 milione di euro. La voce r iguarda t u t t e l e impos te relative alla prevenzione 
antincendi, alla nettezza: urbana, ai contributi riconosciuti all 'Autorità di Vigilanza, ai pagamenti del-
le imposte di registrazione delle sentenze. La differenza con il 2010 r iguarda i maggior oneri sostenuti 
propedeutici al processo di dismissione del patr imonio (tasse per occupazione suolo pubblico, pe r l e re-
golarizzazioni, per le DIA, le DOCFA etc...). 

La voce imposte e t a s s e su immobili pari a 15,2 mil ioni di euro circa è in l inea con lo scorso esercizio 
(circa 15,8 milioni di euro nel 2010). La stessa è prevalentemente cost i tui ta da ICI e COSAP sugli immo-
bili di proprietà. 

Lavoce imposte di registro sui contratti di locazione pari ad euro 2.4 milioni circa, è in linea, con lo 
scorso esercizio. Si riferisce alla quota d'imposta pagata dalla Fondazione per il r innovo dei contrat t i di 
locazione. La. quota recuperata agi inquilini è classificatra tra gli a l t r i ricavi e proventi. 

Lavoce interessi su depositi par i ad euro 104 mila circa (20 mila eircalo scorso esercizio) accoglie il co-
sto per gli interessi su depositi cauzionali. Si ricorda che gli stessi vengono rilevati per cassa al momento 
dell'effettiva corresponsione agli inquilini. Il maggior costo è correlato al maggior numero di liquidazio-
ni finali di contratt i , conseguenti al processo di dismissioni in corso. 

La. voce rimborso di fitti sì riferisce all'onere sostenuto per la restituzione dei canoni di. locazione non 
dovuti o versat i in eccesso per cessata locazione. 
La. voce par i ad euro 2,8 milioni circa (1,7 milioni circa nel 2010), si incrementa per euro 1,1 milioni circa 
per effetto delle rest i tuzioni dovute agli inquilini sempre in relazione ai. processo di dismissione in corso. 
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PROVENTI ED ONERI FINANZIARI 

Il saldo della voce in oggetto accoglie le risultanze delle operazioni sui valori mobiliari detenuti dalla 
Fondazione. Riport iamo di seguito il-dettaglio delle voci; 

nos.cu.'inm- Saido Soldo Variazione 

al 31.12,11 ai 31,12.10 notiti 

Proventi da partecipazione 1.642.027 1.120.410 521,617 
Altri provanti finanziari: 

a) da crediti iscritti nello immobilizzazioni 37.101 130,765 (93,604) 

b) da titoli iscrìtti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 31.061,263 34,184.724 (3.123,461) 

c! do titoli iscritti nell'attivo circolante che ne an costituiscono partecipazioni 266,245 5,163.232 (4.896,987) 

di d<i proventi diversi dai procedenti 2.037,87» 1.875,270 602,605 

Utili e perdite su cambi 3,278 30.004 (35,720. 

Totale altri proventi finanziari -34.005:822 '41.492.005 (7.487.173) 
Interessi ed altri oneri finanziari (8.055.032) (7.698.040) (356.992) 
Totale proventi ed oneri finanziari .27.592.817 34.915.365 (7.322.548) 

I proventi da partecipazioni si r iferiscono ai dividendi corrisposti da-FIMIT alla Fondazione, deliberati 
in sede eli bilancio 2011, per le quote detenute nel capitale. 

I proventi finanziari da titoli iscritti nelle immobilizzazioni passano da euro 34,2 milioni di euro circa 
del 2010, ad euro 31 milioni circa ne) 2011. Si riferiscono: 
• per euro 10 milioni circa, alle cedole maturate sul portafoglio obbligazionario: 
• per euro 20,2 milioni circa ai dividendi su quote di fondi immobiliari pagate alla Fondazione; 
• per euro 99 mila circa a scart i di negoziazione attivi sui BTF scadenza 2026; 
• per euro 611. mila circa agli interessi maturati sui titoli di Stato. 

I proventi da titoli iscritti nell'attivo circolante si riferiscono ai proventi maturat i sulle operazioni a 
pronti effet tuate nel corso dell'esercizio. 11 decremento è s tanzialmente riconducibile alle minori somme 
investite in questo tipo di operazioni. 

I proventi diversi dai precedenti sono riconducibili agli interessi maturat i sui conti correnti bancari 
e postali della Fondazione. Passano da 1,9 milioni di. euro circa del 2010 a 2,6 milioni di euro circa del 
2011 e sono aumentati per effetto delle operazioni di t ime deposit effettuate in, corso d'anno, che hanno 
permesso di incrementare il rendimento della liquidità di un ulteriore 1%. 

Gli oneri finanziari, pari a circa 8 milioni di euro, (7,7 milioni di euro circa nei 2010) si riferiscono a spe-
se e commissioni bancarie riconosciute sullo gestione dei servizi dì pagamento e di incasso, nonché dì 
gestione dei conti, correnti della Fondazione. Sono altresì accolti gli oneri fiscali sui proventi finanziari 
realizzati dalla Fondazioni, pari ad euro 6.4 milioni. 

La voce utile/perdite su cambi per euro 3 mila circa. (39 mila circa nel 2010), si riferisce all'utile su 
cambio determinatosi nel pagamento di fa t ture in valuta estera come differenza t r a il valore del cambio 
di carico ed il valore, del cambio effettivo applicato dalla banca al momento del pagamento. 
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INTERESSI PER IL FIRR DEGLI ISCRITTI 

GIr interess i matura t i :e riconosciuti al F IRR p e r l 'esercizio 2011:sono : pa r i iad euro 19,9 milioni circa 
(euro 27,9 milioni c i rcanel 2010). I n meri to si .fa.rinvio al commento der"Eonclo.rivaliitazioiieF.I.R,R.''. 

PROVENTI ED ONERI STRAORDINARI 

Riport iamo il saldo dell'area s t raordinar ia al 31 dicembre 20.11: 

Descrizione Saido ai 312.11 Saiooat 3i:tz.iu Variazione nella 

Proventi 222.014.539 49.728.644 172.285.895 

Oneri <46.27;, -58) (3.904.794Ì (42.369.364) 

Totale prov. ed oner i s t raordinari 175.740.380 45.823.850 129.916.530 

La voce proventi straordinari si riferisce: 
« Per euro 194,5 milioni circa alla plusvalenza realizzata sull 'operazione di dismissione immobiliare, 

commenta ta nella par te della nota dedicata al patr imonio immobiliare; 
« Per euro 4,4 milioni circa a sopravvenienze attive su contributi (dovuti a dichiarazioni da par te delle 

dit te preponenti di contributi relativi ad esercizi precedenti); 
» Per euro 4 milioni alla plusvalenza realizzata sul ti toli di stato negoziati a condizioni vantaggiose e 

che, con la ripresa dei mercati, hanno permesso la realizzazione del ricavo. 
« Per euro 1.9 milioni di euro circa si r iferisce ad altre sopravvenienze attive. Di seguito le principali: 

Per euro 5.4 milioni circa, ad interessi FIRR, conteggiati negli esercizi precedenti , quindi da 
stornare, derivanti dalla rilevazione dell 'esatta data di cessazione dei mandat i al momento della 
liquidazione del FIRR (gli interessi erano stat i calcolati su mandat i che erano già cessati, infor-
mazione conosciuta dalla Fondazione solo al momento della liquidazione). 
Per euro 239 mila euro circa relativi alle regolazioni premio sulle polizze globali fabbricati per 
gli anni 2008-2010: 
Per 12,8 milioni di euro circa alle somme incassate nel 2012 e relative alla cessione del claim 
Lehman Brothers. Si r imanda a quanto r iportato nei commenti alla voce altri titoli e nella rela-
zione sulla gestione. 

La voce oneri straordinari si riferisce: 
« Per euro 44 milioni circa alle minusvalenze realizzate sulle operazioni di dismissione immobiliare 

(vendite, conferimenti e cessione ininiobiiìum); 
« Per 719 mila euro circa agli oneri riconosciuti dalla Fondazione al personale che ha aderito all'in-

centivazione all'esodo programmato dal t rascorso Consiglio per favorire il turnover del personale 
della Fondazione, che non hanno trovato coper tura nel fondo accantonato lo scorso esercizio; 

• Per euro 1,5 milioni circa a spese relative ad. anni precedenti di cui la Fondazione è venuta a. cono-
scenza dopo ia chiusura del bilancio. Si riferiscono prevalentemente a spese per condomini e con-
sorzi di anni precedenti, utenze anni precedenti, cartelle esattoriali relative ad anni precedenti. In 
particolare va evidenziato l ' importo di euro 927 mila circa relativi a spese di manutenzione impianti 
2010 che, per questioni legate alla tipologia dì verifica svolta dalla di t ta incaricata, sono stati comu-
nicati e fa t tura t i in ritardo alla Fondazione. Tali costi sono ribaltabili agii inquilini. 
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IMPOSTE D'ESERCIZIO 

Relativamente alle imposte sul reddito, si segnala che la Fondazione è soggetta ad IRE S limitatamente 
ai redditi dei fabbricati c di capitale, e ad IRAP secondo la normativa prevista per gli enti privati non 
commerciali (art.10 D.Lgs. 4-46/97 così come modificato dal D.Lgs. 506/99). 
Le imposte d'esercizio, pari ad euro.28,5.milioni sono state calcolate tenendo conto: 
• dell'applicazione del disposto del decreto legge 203 del 2005 che abolisce, a partire dall'esercizio 

2005. l'abbattimento forfetario del 15% sull'imponibile relativo ai redditi da canoni di locazione ed 
introduce la dedncìbilità delle spese di manutenzione ordinaria effettivamente rimaste a carico del-
la Fondazione nel lìmite massimo del 15% del canone di locazione. La Fondazione ha effettuato un'a-
nalisi delle spese a proprio carico ripartendole per ciascuna unità immobiliare e calcolando così il 
valore dei. redditi fon diari da assoggettare ad IRES: 

• della variazione del valore dei canoni conseguente alla cessazione di contratti di locazione, ai rinno-
vi contrattuali e agli adeguamenti'ISTAT operati. 

CONTI D'ORDINE DELL'ATTIVO E DEL PASSIVO 

Le voci attive e passive dei conti d'ordine, par i ugualmente ad euro 365 milioni, si riferiscono agli im-
pegni assunti dalla. Fondazione al momento della sottoscrizione delle quote di Fondi di private equity e 
venture capital. Tali conti sa ranno decrementati a mano a mano che i gestori dei fondi r ichiameranno le 
quote e la Fondazione effet tuerà i pagamenti degli importi richiamati. Nel dettaglio di riferiscono: 
• Per euro 13 milioni circa agli impegni residui relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo Am-

bienta; 
• Per euro 23 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote de) fondo Sator; 
« Per euro 26 milioni circa agli impegni, relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo per le Infra-

s t ru t ture I tal iane F2i.; 
• Per euro 4,2 milioni circa agli impegni residui relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo Ver-

tis Capital; 
• Per euro 9,3 milioni circa agli impegni residui relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo Pe-

r e n n i l i Global e Perennius Secondary; 
• Per euro 12.5 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo Perennius 

Asia Emerging markets: 
• Per euro 10 milioni circa agli impegni residui relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo At-

mos l l ; 
« Per euro 8 milioni circa agli impegni residui relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo Advan-

ced Capital 111: 
« Per euro 7 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo Quadrivio II; 
• Per euro 13 milioni circa agli impegni, relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo Idea Capital; 
« Per euro 3 milioni circa agli, impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo NCP; 
« Per euro 99,5 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo immobiliare 

Hines I tal ia Socia] Fund: 
• Per euro 61 m ilioni, circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo immobiliare 

Hines Italia Core Opportunity Fund: 
« Per euro 50 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo immobiliare 

Invest i re per l'abitare; 
• Per euro 30 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delie quote del fondo Newton; 
« Per euro 10 milioni circa agli impegni relativi alia sottoscrizione delle quote del fondo luce capital 

SIF S.C. A. 

Il valore delle quote già r ichiamate è iscritto nello stato patrimoniale tra le immobilizzazioni finanziarie. 
Inf ine si evidenzia che la Fondazione, a f ronte delle 1.2-00.000 azioni nella società ITALY1 Investment 
SA, detiene un par i numero di warrant . 
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Allegato 1 Bilancio 2011 Bilancio 2010 

R e n d i c o n t o f i n a n z i a r i o « m i g l i a i a d i « « « » 

A, Cassa e banca inaiali 94.412 187,90? 

B. Fiusso monetario da (per} attività d'esercizio 

Utile (Perdita) d'esercizio 137.910 46.991 

Ammortamenti fmm. immateriali 526 282 

Ammortamenti Imm.Materiali 1.445 1.022 

(Plus) Mìnus da realizzo di immobilizzazioni 0 

Variazione netta del fondo FIRR 14.730 32.692 

Variazione netta di fondi rischi ed oneri (3.750) (20.273) 

Variazione netta del fondo T.F.R, (478) 528 

Utile (perdita) di eserciz io prima del le variazioni del cap i t a l e c i rco lan te 150.382 61.242 

C, Flusso monetario del capitale circolante natte 

(Incremento) decremento dei crediti del circolante (18.766) (14.006) 

'h romeni V̂ r e leu ima !°n r i magazzino 0 0 

i n o r*- j i t 11 ri 1 ì i i ni ur r i ) n az 189.560 154.317 

11 r r i c d r mei t J i rr i " do tivo 296 (2.417) 

Incremento (decremento) dei debiti dei circolante 17.241 (11.704) 

Incremento (decremento) di altre voci del passivo 61 755 

Totale C 188.393 126.945 

D. Flusso me investimento 

(investimenti) i d immunizzazioni: 

immateriali (2.310) 

TI » 541.105 

(914.701) 

£ a o valore di rimborso di irrimobil.rnater. 0 

Prezzo di realizzo o valore di rimborso di immobil.immat. 0 

Totale D (375.906) (291.682) 

» > • •mm.m'ie 

K^ un. ,_icmen . u ' i 0 

r° -i" n f - c 0 

(Kìmborsl di finanziamenti) 0 

i t i ) t 0 

0 

i imposta Datrimoriiaie) 0 

Utile a Fondo Mutualistico) 0 

Totale E 0 0 

ì-i'C-i-D-i-E; 
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