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Determinazione n. 55/2013 

L A C O R T E D E I C O N T I 

IN SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI 

nell 'adunanza dell '11 giugno 2013; 

visto il testo unico delle leggi sulla Corte dei conti approvato con regio decreto 12 
luglio 1934, n. 1214; 

vista la legge 21 marzo 1958, n. 259; 

visto il decreto del Presidente della Repubblica del 20 giugno 1961, con il quale l 'En-
te nazionale assistenza agenti e rappresentanti commercio (ENASARCO) è stato sottoposto 
al controllo della Corte dei conti; 

visti i bilanci di esercizio dell 'Ente suddetto relativi agli anni 2010 e 2011, nonché le 
annesse note integrative e le relazioni del consiglio di amministrazione e del Collegio sinda-
cale, trasmesse alla Corte in adempimento dell'articolo 4 della citata legge n. 259 del 1958; 

esaminati gli atti; 

udito il relatore Consigliere Paolo Valletta e, sulla sua proposta, discussa e deliberata 
la relazione con la quale la Corte, in base agli atti e agli elementi acquisiti, riferisce alle 
Presidenze delle due Camere del Parlamento il risultato del controllo eseguito sulla gestione 
finanziaria dell 'Ente per gli esercizi 2010 e 2011; 

rilevato che dall 'esame della gestione e della documentazione trasmessa è risultato che: 

1) le gestioni economiche e patrimoniali relative agli esercizi 2010 e 2011 evidenzia-
no risultati positivi con utili di esercizio e incrementi del patrimonio netto in entrambi gli 
anni, nonostante il difficile periodo congiunturale, grazie all'apporto fornito dai proventi 
straordinari; 

2) nel 2011, peraltro, la differenza tra valore e costi della produzione si attesta su un 
importo negativo di 16,9 milioni di euro, che mostra un peggioramento nei confronti del pre-
cedente anno pari a 40,1 milioni (-173,1%). Su tale esito ha influito da un lato l 'aumento 
contenuto delle entrate contributive (+0,92%) e dall'altro la più consistente crescita delle 
spese previdenziali (+4,32%); 

3) l 'indice di copertura della gestione previdenziale presenta nel 2010 un valore di 
poco superiore all'unità (1,1) per poi scendere nuovamente nel 2011 a 0,98, venendosi così 
a riproporre una situazione di squilibrio tra contributi e prestazioni previdenziali; 

4) i risultati realizzati nella gestione del patrimonio mobiliare, influenzati anche dalla 
persistente crisi economica, e la consistente presenza nel portafoglio di titoli strutturati ren-
dono necessario un efficace monitoraggio da parte dell'Ente, al fine di eliminare o almeno 
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ridurre possibili rischi di future perdite. Questa Corte continuerà a seguire con la massima 
attenzione le iniziative che verranno prese al riguardo dalla Fondazione; 

5) il recupero, avvenuto nel 2011, di quota parte dei crediti vantati nei confronti della 
Lehman Brothers mediante cessione del credito ha comportato l'incasso di una prima parte 
degli stessi per un importo di 12,8 milioni di euro. Peraltro il seguito della vicenda ha avuto 
un'evoluzione negativa nel corrente 2013, a seguito della richiesta di restituzione dell'indi-
cata somma acquisita. Ciò in quanto il contratto di cessione del credito, effettuato, peraltro, 
con l'assistenza di un consulente mediante un beauty contest, è risultato pro-solvendo e non 
pro-soluto. Sulla questione la Fondazione sta assumendo alcune decisioni, anche di carattere 
tecnico giuridico, sulle quali la Corte riferirà nella relazione al bilancio 2012; 

6) il progetto di dismissione del patrimonio immobiliare, denominato Mercurio, av-
viato nel 2008, dopo alcuni impedimenti, finalmente nel 2011 ha avuto effettivo inizio. 
Gli utili economici, realizzati in termini di plusvalenza, generata dalla differenza tra il valore 
di bilancio ed il valore di mercato degli immobili dismessi, sono stati di circa 152 milioni di 
euro e hanno inciso in modo significativo sul risultato dell'esercizio; 

7) con riferimento al medio-lungo periodo, le risultanze del bilancio tecnico, redatto 
al 30 settembre 2012 secondo le indicazioni contenute nel decreto-legge n. 201 del 2011, 
convertito dalla legge n. 214 del 2011, evidenziano un saldo previdenziale negativo per 
gli anni dal 2035 al 2057 che poi diventa nuovamente positivo. Su tale aspetto la Fondazione 
dovrà porre attenzione e adottare, ove del caso, gli appropriati correttivi; 

ritenuto che, assolto così ogni prescritto incombente, possa, a norma l'articolo 7 della 
citata legge n. 259 del 1958, darsi corso alla comunicazione alle dette Presidenze, oltre che 
dei bilanci di esercizio - corredati delle relazioni degli organi amministrativi e di revisione -
della relazione come innazi deliberata, che alla presente si unisce perché ne faccia parte in-
tegrante; 

P. Q. M. 

comunica, con le considerazioni di cui in parte motiva, alle Presidenze delle due Came-
re del Parlamento, insieme con i bilanci per gli esercizi 2010 e 2011 - corredati delle rela-
zioni degli organi amministrativi e di revisione - l'unita relazione con la quale la Corte 
riferisce il risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria dell'Ente nazionale assi-
stenza agenti e rappresentanti di commercio (ENASARCO) per detti esercizi. 

L'ESTENSORE 

f.to Paolo Valletta 
IL PRESIDENTE 

f.to Raffaele Squitieri 
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P R E M E S S A 

Con la p resen te relazione la Corte dei Conti riferisce al Parlamento, a norma degli 

ar t t . 2 e 7 della L, 2 1 marzo 1958, n. 259, sulla gestione finanziaria dell'Ente 

Nazionale di Assis tenza per gli Agenti e Rappresentanti di Commercio 

(E.N.A.S.A.R.C.O.) per gli esercizi finanziari 2010-2011, con riferimenti e notazioni in 

ordine alle vicende più significative intervenute sino a data odierna. 

La Corte dei conti ha riferito sulla gest ione finanziaria dell'Ente per gli esercizi 

2007-2009 con de te rminaz ione n. 80 del 26 /10 /2010 della Sezione Controllo Enti 

(pubblicata in Atti par lamentar i , XVI legislatura, Doc. XV n. 240). 
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1. IS quadro ordinairnentaSe 

L'ente provvede alla previdenza integrativa obbligatoria mediante l'erogazione 

delle pensioni di vecchiaia, invalidità e superstiti , alia formazione e qualificazione 

professionale degli iscritti e cura la gestione di carat tere solidaristico per i propri 

iscritti, anche median te l 'erogazione di altre provvidenze individuate dalla 

contra t taz ione collettiva, tra le quali una forma di indennità di fine rapporto 

denomina ta FIRR (indennità di scioglimento del contratto di agenzia). 

L'ente si è dota to di uno Statuto e di un Regolamento delle attività istituzionali, 

quest 'u l t imo modificato nel 2010 e nel 2011. 

1 . 1 Quadro n o r m a t i v o 

Per avere indicazioni sulle disposizioni normative emana t e nel corso degli anni 

passat i necessar ie per stabilire l 'assetto istituzionale dell'Ente e i suoi compiti 

istituzionali, si rinvia ai precedenti referti. 

La normativa che disciplina le Casse previdenziali ha, ancora, quale principale 

riferimento, le originarie disposizioni previste dal d.lgs. n. 509/1994. 

Peraltro, recenti disposizioni hanno introdotto nuove regole sia per assicurare la 

sostenibilità della gestione nel medio-lungo periodo, sia per regolare e contenere 

alcune tipologie di spese , tra le quali quelle per investimenti e quelle per il personale. 

Per quel che concerne il primo aspetto, l'art. 2, comma 2 del decreto legislativo 

5 0 9 / 1 9 9 4 imponeva agli enti previdenziali privatizzati, la redazione, con periodicità 

a lmeno tr iennale, di un bilancio tecnico e l'equilibrio di bilancio mediante l'adozione di 

provvedimenti coerenti alle indicazioni risultanti dal bilancio tecnico. 

In seguito, il comma 12 della legge 8 agosto 1995, n. 335, come modificato 

dall 'art . 1, comma 763, della legge 296/2006 (legge finanziaria 2007), ha disposto che 

l'equilibrio delle gestioni previdenziali, dovesse essere ricondotto ad un arco temporale 

non inferiore ai t renta anni. 

L'art. 2, comma 2 del decreto del Ministero del lavoro e della previdenza sociale 

29 novembre 2007, ha poi rilevato l 'opportunità, ai fini di una migliore cognizione 

de l l ' andamento delle gestioni nel lungo termine, che il bilancio tecnico sviluppasse 

proiezioni re la t ivamente ad un periodo di cinquanta anni sulla base della normativa 

v igente alla data dell 'elaborazione. 
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Tale opportuni tà è s t a t a , poi, confermata dall'art. 24, comma 24 del decreto-

legge 201 /2011 , convert i to dalla legge 214/2011, il quale ha disposto, che, al fine di 

ass icurare l'equilibrio finanziario delle loro gestioni nei lungo periodo, gli enti 

interessati av rebbero dovuto adot ta re , entro e non oltre il 30 giugno 2012, le misure 

volte ad ass icurare l'equilibrio tra entra te contributive e spesa per prestazioni 

pensionistiche, secondo bilanci tecnici elaborati in previsione di una arco temporale di 

cinquant 'anni . Il t e rmine è s ta to , poi, posticipato al 30 se t tembre 2012 dal comma 16 

novies dell 'art. 29 della legge 14 del 2012, di conversione del decreto legge 216 del 

2011. 

Il medes imo c o m m a dell 'art. 24 ha previsto, altresì, che gli enti dovessero 

garant i re l'equilibrio ges t ionale con le sole ent ra te contributive, senza considerare, 

quindi, quelle derivanti dalla gest ione patrimoniale. 

La medes ima disposizione ha stabilito che decorso il termine stabilito per la 

definizione del nuovo bilancio tecnico (ora 30 se t tembre 2012), senza l'adozione dei 

previsti provvedimenti , ovvero nel caso di parere negativo espresso dai Ministeri 

vigilanti, si applicano le seguenti misure: pensione calcolata secondo il sistema 

contributivo e un contr ibuto di solidarietà a carico dei pensionati. 

La circolare del Ministero del lavoro e della previdenza sociale del 22 maggio 

2012, oltre a fornire indicazioni sulla predisposizione dei bilanci tecnici, prevede che ai 

fini della verìfica dell'equilibrio tra entra te contributive e spesa per prestazioni 

pensionistiche si possa t ene r conto, in caso di disavanzi annuali di natura contingente 

e di durata limitata, dei proventi della gestione del patrimonio nella misura massima 

dell '1% in termini reali. 

Per quan to r iguarda, poi, la disciplina normativa emanata per limitare le spese, si 

citano, di seguito, le seguen t i disposizioni: 

• l'art. 9, commi 1 e 2 del D.L. 78/2010 convertito in legge 122/2010, il quale 

dispone che per il t r iennio 2011-2013 il t ra t tamento economico complessivo dei singoli 

dipendenti , anche di qualifica dirigenziale, non debba superare, l'ordinario t ra t tamento 

economico spe t t an t e per il 2010. Prevede, inoltre, la riduzione del 5% degli stipendi 

dei singoli dipendenti , anche di qualifica dirigenziale, che superano i 90 .000 euro lordi 

annui e del 10% oltre i 150.000. 

• l'art. 8, comma 15 dello s tesso decreto 78 /2010 nel quale è stabilito che "Le 

operazioni di acquisto e vendita di immobili da parte degli enti pubblici e privati che 

gestiscono fo rme obbligatorie di assistenza e previdenza, nonché le operazioni di 

utilizzo, da par te degli stessi enti, delle somme rivenienti dall 'alienazione degli 

immobili o delle quote di fondi immobiliari, sono subordinate alla verifica del rispetto 
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dei saldi strutturali di finanza pubblica da attuarsi con decreto di natura non 

regolamentare del Ministro dell 'economia e delie finanze, di concerto con il Ministro del 

lavoro e delle politiche sociali." A tal proposito il Ministero del lavoro, dapprima, ha 

indicato con circolare del novembre 2010, H termine dei 31 gennaio 2011 per la 

presentazione del "piano triennale", poi, con altro decreto interministeriale del 10 

novembre 2010 ha fissato la presentazione entro il 30 novembre di ogni anno, in 

al legato al bilancio tecnico, con possibilità di comunicare eventuali aggiornamenti 

en t ro il 30 giugno di ogni anno. 

» l'art. 2, commi dal 618 al 623, della legge 244/ 2007, come modificato dall'art. 

8, comma 1 del D.L. 7 8 / 2 0 1 0 nel quale è disposto che il limite per le spese annue di 

manutenzione ordinaria e straordinaria degli immobili utilizzati dalle amministrazioni 

centrali e periferiche dello Stato a decorrere dal 2011 è determinato nella misura del 2 

per cento del valore dell'immobile utilizzato, fermo res tando il limite dell'I per cento 

stabilito dal menzionato comma 618 per le spese di sola manutenzione ordinaria. 

Al riguardo giova ricordare che, s empre in attuazione dell'art. 8 del citato decreto 

78 /2010 , con una direttiva del 10 febbraio 2011, il Ministero del Lavoro e delle 

politiche sociali ha fornito indicazioni relative al monitoraggio della gestione del 

patrimonio, da espletarsi sia utilizzando specifici indicatori sia comparando i 

rendimenti patrimoniali con quelli realizzabili dai titoli di Stato, onde validare l'efficacia 

della gestione s tessa . 

L'art. 8, comma 3, del decreto legge 95 /2012 , convertito con modificazioni dalla 

legge 135/2012 ha disposto, poi, il contenimento delle spese per consumi intermedi e 

il ve r samen to del relativo risparmio nelle casse dell'Erario; 

Infine, l'art. 14 del decreto legge 98 /2011 , convertito dalla legge 122/2011, in 

materia di controllo sugli investimenti ha stabilito che alla Commissione di vigilanza 

dei fondi pensione (COVIP) è attribuito il controllo sulla composizione del patrimonio e 

sulle immobilizzazioni finanziarie. 
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2. GE5 organi 

A norma dello Sta tuto , gli organi dell 'ente sono: 

1) il Presidente, cui spet ta la rappresentanza legale dell'ente, presiede e convoca 

sia il Consiglio di Amministrazione sia il Comitato esecutivo. L'attuale 

presidente è s ta to eletto il 20 luglio 2011 e resterà in carica per i prossimi 

quattro anni; 

2) il Consiglio di Amministrazione , composto dal Presidente e da 12 membri, di 

cui 8 sono rappresentant i degli agenti di commercio e 4 dei preponenti o delle 

confederazioni datoriali, è s t a to rinnovato il 13 luglio 2011; 

3) il Comitato esecutivo, composto dal Presidente, da due vicepresidenti e da 

quattro consiglieri nominati dal CdA, esercita i poteri conferiti dallo stesso Cda 

ed esamina i bilanci, sia preventivi che consuntivi nonché il contenzioso 

riguardante i contributi e le prestazioni; 

4) il Collegio dei Sindaci, composto di un presidente e quattro sindaci. 

Tutti i membri degli organi res tano in carica per quattro anni, rinnovabili per un 

altro quadriennio. Le scadenze di ogni organo sono riportate nel grafico seguente, 

Grafico n.l - Scadenze degli organi societari 

11 febbraio 13 ìugiio 20 ^ o ¿5 «itemò™ 

2014 2015 2010 

1 I I I > 
Collegio CdA Presidente Co™tato 

sindacale Esecutivo 

I compensi erogati agli organi societari sono in diminuzione, passando da 

1 .387,80 mgl di euro nel 2010 a 1 .244,44 nel 2011, con una riduzione di 10,33 punti 

percentuali . 

Nel corso del 2010 e del 2011 si sono tenu te , rispettivamente, 18 e 16 sedute 

del Consiglio di Amministrazione. 

II valore dei gettoni di presenza è pari a 270 euro per la partecipazione alie 

s edu te del Consiglio di amministrazione, ment re per la partecipazione alle riunioni 

degli altri organi è pari a 180 euro. 
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Tabella n. 1 - Compensi agli organi societari, con variazioni percentuali ne! triennio 2009-2011 

(importi in euro) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 

P r e s i d e n t e 
I n d e n n i t à 1 4 2 . 4 4 1 1 4 2 . 4 4 1 0 , 0 0 1 3 7 . 4 3 7 - 3 , 5 1 

P r e s i d e n t e Get toni di p r e s e n z a 8 . 1 9 0 9 . 1 8 0 1 2 , 0 9 6 . 1 2 0 - 3 3 , 3 3 P r e s i d e n t e 
TOTALE 1 5 0 . 6 3 1 1 5 1 . 6 2 1 0 , 6 6 1 4 3 . 5 5 7 - 5 , 3 2 

CD A 

I n d e n n i t à 7 5 2 . 3 6 2 7 5 6 . 0 5 6 0 , 4 9 7 1 4 . 6 5 6 - 5 , 4 8 

CD A Get ton i di p r e s e n z a 1 1 4 . 8 9 5 1 2 0 . 7 7 2 5 , 1 2 8 0 . 8 8 0 - 3 3 , 0 3 
CD A 

Rimborsi s p e s e 1 2 5 . 7 6 5 1 2 2 . 2 7 8 - 2 , 7 7 7 5 . 5 7 7 - 3 8 , 1 9 CD A 

TOTALE 9 9 3 . 0 2 2 9 9 9 . 1 0 6 0 , 6 1 8 7 1 . 1 1 3 - 1 2 , 8 1 

C o l l e g i o d e i s i n d a c i 
I n d e n n i t à 2 1 7 . 3 6 0 2 1 7 . 3 6 0 0 , 0 0 2 0 8 . 9 8 4 - 3 , 8 5 

C o l l e g i o d e i s i n d a c i Get toni di p r e s e n z a 2 3 . 4 0 0 1 9 . 7 1 0 - 1 5 , 7 7 2 0 . 7 9 0 5 ,48 C o l l e g i o d e i s i n d a c i 
TOTALE 2 4 0 . 7 6 0 2 3 7 . 0 7 0 - 1 , 5 3 2 2 9 . 7 7 4 - 3 , 0 8 

TOTALE COMPENSI 1 . 3 8 4 . 4 1 3 1 . 3 8 7 . 7 9 7 0 , 2 4 1 . 2 4 4 . 4 4 4 - 1 0 , 3 3 
CONTRIBUTI PREVIDENZIALI 7 9 . 0 5 0 8 3 . 8 3 6 6 , 0 5 8 9 . 8 2 9 7 , 1 5 

TOTALE GENERALE 1 . 4 6 3 . 4 6 3 1 . 4 7 1 . 6 3 3 0 , 5 6 1 . 3 3 4 . 2 7 3 - 9 , 3 3 
Fonte: Fondazione Enasarco 
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3. Le r i sorse u m a n e 

3 . 1 II m a n a g e m e n t 

Il m a n a g e m e n t dell 'ente è a t tua lmente formato da 18 dirigenti, di cui uno 

Generale . Quest 'ult imo è eletto, secondo i criteri stabiliti dall'articolo 18 dello Statuto, 

dal Consiglio di Amministrazione che ne determina anche il t r a t t amento economico. 

A norma dell'articolo 9 comma 2 del D.L. 78 /2010 , convertito con modificazioni, 

nella L. 30 luglio 2 0 1 0 n. 122, la retribuzione del Direttore Generale, è stata 

decur ta ta , nel 2011, di circa 12 mila euro, come si evidenzia dalla seguen te tabella. 

Tabella n. 2 - Retribuzione, fìssa e variabile, del Direttore Generale, con variazioni percentuali, 

2 0 0 9 2 0 1 0 
V a r % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 
R e t r i b u z i o n e 

a n n u a l o r d a f i s s a 2 3 7 . 4 0 2 2 3 8 . 0 3 8 0 , 2 7 2 2 6 . 3 9 9 - 4 , 8 9 
R e t r i b u z i o n e 
a n n u a l o r d a 

v a r i a b i l e 4 7 . 4 8 0 4 7 . 7 2 0 0 , 5 1 4 7 . 7 2 0 0 , 0 0 
TOTALE 2 8 4 . 8 8 2 2 8 5 . 7 5 8 0 , 3 1 2 7 4 . 1 1 9 - 4 , 0 7 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati della Fondazione Enasarco 

Al 1° gennaio 2010, la struttura organizzativa manageriale era formata da 11 

direttori. Nel corso dell 'anno ne sono stati nominati altri 6, mentre nel 2011 ne è 

cessa to uno. All'indicata diversa permanenza in servizio nel corso dei due anni è da 

attribuire l 'aumento della retribuzione di oltre il 23% che si evidenzia nella tabella 

seguen te . 

Tabella n. 3- Retribuzione del management nel biennio 2010 - 2011 (in euro) 

2 0 1 0 2 0 1 1 Var % 
2 0 1 1 / 1 0 

R e t r i b u z i o n e 
a n n u a lorda f i s s a 1 . 2 9 5 . 2 1 6 1 . 6 0 0 . 1 8 1 2 3 , 5 5 

R e t r i b u z i o n e 
a n n u a lorda 

v a r i a b i l e 
3 3 3 . 3 2 4 4 2 4 . 5 7 6 2 7 , 3 8 

B e n e f i t s 9 7 . 7 3 8 1 1 8 . 0 3 6 2 0 , 7 7 

R i d u z i o n e art . 9 
D.L. 7 8 / 2 0 1 0 0 1 2 . 9 8 9 0 , 0 0 

TOTALE 1 . 7 2 6 . 2 7 8 2 . 1 2 9 . 8 0 4 2 3 , 3 8 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati della Fondazione Enasarco 
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3 . 2 II p e r s o n a l e e la s u a o r g a n i z z a z i o n e 

Il personale non dirigenziale, pari a 793 unità nel 2010 e a 745 nel 2011, si 

suddivide tra quello che svolge mansioni amministrative e quello addet to alla 

manutenz ione degli stabili. 

La tabella riportata di seguito, con il grafico successivo che la rappresenta, 

descrive la dinamica del numero del personale nel triennio 2009 - 2011 

Tabella n. 4 - Personale addetto al 31 dicembre dell'anno, dal 2009 al 2011, con incidenze, 
variazioni assolute e percentuali 

2 0 0 9 I n c . % 
2 0 0 9 2 0 1 0 

Var. a s s . e 
perc.C) 

2 0 1 0 / 2 0 0 9 

I n c . % 
2 0 1 0 2 0 1 1 

Var. a s s . e 
p e r c . O 

2 0 1 1 / 2 0 1 0 

Inc . % 
2 0 1 1 

P e r s o n a l e 
a m m i n i s t r a t i v o 4 7 2 5 8 , 3 4 4 6 9 -3 ( - 0 , 6 4 ) 5 9 , 1 4 457 - 1 2 ( - 2 , 5 6 ) 61 ,34 

P e r s o n a l e 
a d d e t t o ag l i 
s t a b i l i 

337 4 1 , 6 6 3 2 4 - 1 3 ( - 3 , 8 6 ) 4 0 , 8 6 288 - 3 6 ( - 1 1 , 1 1 ) 38,66 

TOTALE 8 0 9 1 0 0 , 0 0 7 9 3 - 1 6 ( - 1 , 9 8 ) 1 0 0 , 0 0 7 4 5 - 4 8 ( - 6 , 0 5 ) 1 0 0 , 0 0 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 

La consistenza del personale non dirigenziale al 31 dicembre 2011, rappresentata 

nel grafico, conferma la tendenza, avviata sin dal 2009, di una progressiva 

diminuzione. La flessione di 16 unità nel 2010 e di 48 unità nel 2011 (pari al 6,05%) è 

da imputare , in maggior misura, alla diminuzione del personale addet to alla 

manutenz ione degli stabili ( -3 ,86% nel 2010, -11 ,11% nel 2011) conseguente alla 

progressiva dismissione del patrimonio immobiliare. 

Per effet to dell'indicata diminuzione del personale, anche l'incidenza di quello 

adde t to alla manutenzione degli stabili è diminuita progressivamente, passando da 

4 1 , 6 6 % nel 2009 a 38 ,66% nel 2011, mentre l'incidenza del personale amministrativo 

è a u m e n t a t a , da 58,34 nel 2009 a 61 ,34% nel 2011. 

Per lo svolgimento delle attività inerenti al progetto Mercurio, di cui si parlerà in 

seguito, l'Ente utilizza, dal novembre 2012, 22 persone. 



Se ad li > de H LÌ Repubblica - 19 - Cauli'ni dei a'ei>i<ni!i 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Grafico n.2 - N, di addetti per tipologia ne[ triennio 2009-2011 
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3 . 3 La s p e s a p e r i! p e r s o n a l e 

La spesa complessiva per il personale, riportata nella tabella seguente, è 

a u m e n t a t a sia nei 2010 ( + 2 ,67%) che nel 2011 f + 1 ,62%) 1 . 

Tabella n.5 - Spesa complessiva per il personale, per tipologia, nel triennio 2009-2011 con variazioni e incidenze 
(tra parentesi) 

(in. eur°) 

V o c e T ipo log ia 2 0 0 9 2 0 1 0 Var % 
2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 Var . Ass. 

2 0 1 1 / 1 0 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 

Salari e 
stipendi lordi 

Personale 
amministrativo 

19.383.222 
(49,97) 

20 ,043,752 
(50,33) 3,41 20.540.321 

(50,75) 496.569 2,48 Salari e 
stipendi lordi Personale addet to al 

Dortierato 
6 ,405.509 

(16,51) 
6 .418.136 

[16,12} 0,20 6,322.040 
(15,62) -95.096 -1,50 

Oneri sociali 

Personale 
amministrat ivo 

5.197.849 
(13,40) 

5 ,157.552 
(12,95) -0 ,78 5 .395.961 

(13,33) 238.409 4,62 
Oneri sociali 

Personale addet to al 
port ierato 

1.789,475 
(4,61) 

1 .835.280 
(4,61) 2 ,56 1.828.889 

(4,52) -6 .399 -0,35 

Quota TFR 

Personale 
amministrat ivo 

1.565.865 
(4,04) 

1 .873.974 
(4,71) 19,68 1.815.785 

(4,49) -58.189 -3 ,11 
Quota TFR 

Personale addet to el 
port ierato 

520.620 
(1,34) 

559,939 
(1 ,41) 7 ,55 583.238 

(1,44) 23.299 4,16 

Altri costi* 

Personale 
amministrat ivo 

1.087.214 
(2,80) 

1 .179.430 
[2,96] 8,48 1.195.406 

(2,95) 15,976 1,35 
Altri costi* 

Personale addet to al 
port ierato 

2 .841.736 
(7,33) 

2 .758.058 
(6.93) -2,94 2 .789.218 

(6,89) 31.160 1,13 

S p e s a t o t a l e 
per t i p o l o g ì a 

P e r s o n a l e 
ammin i s t ra t ivo 

2 7 . 2 3 4 . 1 5 0 
( 7 0 , 2 1 ) 

2 8 . 2 5 4 , 7 0 8 
( 7 0 , 9 5 ) 3 , 7 5 2 8 . 9 4 7 . 4 7 3 

f 7 1 , 5 3 ) 6 9 2 . 7 6 5 2 , 4 5 S p e s a t o t a l e 
per t i p o l o g ì a P e r s o n a l e a d d e t t o al 

por t i era to 
1 1 . 5 5 7 . 3 4 0 

( 2 9 , 7 9 ) 
1 1 . 5 7 1 . 4 2 1 

( 2 9 , 0 5 ) 0 , 1 2 1 1 . 5 2 3 . 3 S 5 
( 2 8 , 4 7 ) - 4 8 . 0 3 6 - 0 , 4 2 

S p e s a c o m p l e s s i v a 3 8 . 7 9 1 . 4 9 0 
( 1 0 0 , 0 0 ) 

3 9 . 8 2 6 . 1 2 9 
( 1 0 0 , 0 0 ) 2 , 6 7 4 0 , 4 7 0 . 8 5 8 

( 1 0 0 , 0 0 ) 6 4 4 . 7 2 9 1 ,62 

"Comprende II trattamento di quiescenza 
Fonie : Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 

1 S u b a s e t r i enna le l ' a u m e n t o è s t a t o pari al 4 , 3 3 % , 

- 19 -
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L'incremento della spesa , da 38 .791 ,41 mgl di euro nel 2009 a 40.470,86 mg! 

nel 2011 , è imputabile soprat tut to a l l 'aumento dei salari e degii stipendi del personale 

amminis t ra t ivo ( + 3 , 4 1 % nel 2010, +2 ,48% nei 2011) nonché degli oneri sociali, 

passa t i da 5 .157 ,55 mgl di euro ne! 2010 a 5 .395,96 mgl di euro nel 2011 (+4 ,62%), 

men t r e per gli addetti ai portierato, causa la riduzione del personale2 , l 'ammontare dei 

salari e stipendi, nel 2011, si è ridotto de l l ' I ,50%, r imanendo sostanzialmente stabile 

quello del 2010 ( + 0 , 2 0 % ) . 

Grafico n.3 - Spesa complessiva per anno e tipologia 
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Riguardo al personale amministrativo, nel 2011, oltre a! già citato aumento degli 

oneri sociali, dovuto a una maggiore spesa per la contribuzione INAIL, sono aumentati 

anche gli altri costi (+1 ,35%) , i quali includono: il costo per ¡e pensioni agli ex 

dipendenti e ai superstiti degli ex dipendenti; il costo per l'indennità integrativa 

speciale riconosciuta agli ex dipendenti per effet to del D.L. 2 febbraio 1972; nonché 

altri costi per ii personale3 . Infine, essendo diminuito il numero degli addetti, 

l ' ammontare del TFR è diminuito del 3 ,11%. 

I valori degli indicatori del costo del personale, riportati nella seguente tabella, 

evidenziano che lo s tesso ha inciso, nel corso del triennio 2009-2011, in misura 

2 Vedi p a r a g r a f o p r e c e d e n t e 
3 Ta le v o c e , nel de t tag l io , è così c o m p o s t a : cos to di fo rmaz ione del persona le (87 mgl di e u r o nel 2011, 8 5 
nel 2 0 1 0 ) ; cos to p e r gli a c c e r t a m e n t i sanitari (4 mg! dì e u r o nei 2 0 1 1 , 2 mgl nel 2 0 1 0 ) ; costi pe r I ticket del 
p e r s o n a l e d i p e n d e n t e ( 2 4 7 mgl di e u r o nel 2011 , 286 nel 2 0 1 0 ) ; cos to della polizza sani tar ia a favore dei 
d ipenden t i ( 6 7 4 mgl di e u r o nel 2011 , 625 nel 2 0 1 0 ) , in a u m e n t o per e f f e t t o de l l ' a l la rgamento della 
c o p e r t u r a t ra i d ipenden t i ; c o s t o della previdenza c o m p l e m e n t a r e a carico della Fondazione (1S1 mgl di euro 
nel 2 0 1 1 , 177 nel 2 0 1 0 ) , per un to ta le di 1 .193 mgl di e u r o ( 1 . 1 7 5 nel 2010 , - 1 , 5 3 % ) 

- 20 -
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abbas t anza simile r ispetto ai costi complessivi, così come l'incidenza sul valore della 

produzione che è s t a t a , nel 2011, pari al 4 , 11%, riportandosi sugli stessi livelli del 

2009 (4 ,12%) . 

Il costo medio del personale è aumenta to , su base tr iennale, del 13,29%4 . 

L'incremento è da at tr ibuire al l 'aumento dei minimi tabellari, previsti dal rinnovo del 

biennio economico del CCNP 2010, al maggior onere derivante dagli automatismi 

tabellari e infine ai maggiori compensi per lavoro straordinario derivanti dal processo 

di dismissione del patr imonio immobiliare previsto dal Progetto Mercurio. 

Tabella n. 6 - Indicatori de! costo deI personale ne! triennio 2009-2011 

2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 1 1 
I n c i d e n z a del cos to del pe r sona le sui 
cost i compless iv i 4 , 1 7 4 , 1 7 4 , 0 4 

Inc idenza del c o s t o del pe r sona le sul 
v a l o r e della p roduz ione 4 , 1 2 4 , 0 7 4 , 1 1 

Cos to m e d i o del p e r s o n a l e (In euro) 4 7 . 9 5 0 5 0 . 2 2 2 5 4 . 3 2 3 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 

3 . 4 I control i i interni 

A norma del d.lgs. 231 /2001 è s ta to creato un servizio interno di vigilanza 

(internai auditing) formato da un solo componente . Inoltre, è s ta to definito un Codice 

Etico con tenen te l ' insieme dei diritti, dei doveri e delie responsabilità, alle quali la 

Fondazione fa r iferimento per la regolazione dei rapporti con tutti i portatori 

d ' in teresse quali dipendenti , clienti, fornitori, Pubblica Amministrazione e mercato 

finanziario. 

3 . 5 I cos t i per altri servizi e per le c o n s u l e n z e 

Nella posta contabile "costi per servizi", che nel conto economico degli anni 2010 

e 2011, presenta con valori ammontant i , r ispett ivamente, a 52.454 mgl di euro e a 

56 .809 mgl di euro, si collocano anche le spese per le consulenze, riguardanti 

prestazioni professionali di carat tere tecnico, legale e fiscale tributario. Le s tesse sono 

s t a t e ogget to nel corso del triennio 2009-2011 di un notevole ridimensionamento che 

ha comporta to una flessione del 38,5%, passando da 1.210 migliaia di euro del 2009 a 

744 migliaia di euro del 2011 

4 Da to o t t e n u t o c o n f r o n t a n d o il va lore del cos to medio , in e u r o , nel 2 0 1 1 ( 5 4 . 3 2 3 ) con quello del 2 0 0 9 
( 4 7 . 9 5 0 ) . 
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La fondazione ha erogato , altres], spese per consulenze inerenti alla gestione del 

patrimonio mobiliare che, parimenti alle altre aventi carat tere generale, sono diminuite 

negli ultimi anni passando da 1.302 mgl. di euro del 2009 a circa 48 mgl di euro del 

2011. 

Tab. n. 7 - Consulenze per tipologia nel triennio 2009-2011 (in euro) 
C o n s u l e n z e g e n e r a l i 2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 1 1 
Legale* 1 . 1 7 3 . 9 8 9 9 8 9 . 5 4 9 5 7 7 . 5 2 0 
Relazioni istituzionali 3 6 . 3 0 0 
Tecnica 1 1 7 . 7 0 0 12 .000 
Attività di c o m u n i c a z i o n e 9 0 . 0 0 0 1 5 4 . 6 3 6 

TOTALE 1 . 2 1 0 . 2 8 9 1 . 1 9 7 . 2 4 9 7 4 4 . 1 5 6 
* Comprende anche consulenze su materia lavoro e finanza 
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4 . La g e s t i o n e p r e v i d e n z i a l e e a s s i s t e n z i a l e 

4 . 1 Le iscrizioni e l ' indice d e m o g r a f i c o 

L'obbligo d'iscrizione nella gest ione assicurativa per invalidità, vecchiaia e 

superstiti (IVS) da par te degli agenti e dei rappresentanti di commercio, sancito 

dall 'art. 1 della già r ichiamata legge 22 luglio 1966 n. 613, è es teso anche agli 

esercenti le piccole imprese commerciali , agli ausiliari del commercio nonché agli altri 

lavoratori autonomi già iscritti negli elenchi descritti dall'art. 1 della L. 27 novembre 

1960 n. 13975 . 

L 'andamento degli ¡scritti attivi, come riportato nella tabella con allegato grafico, 

mostra negli ultimi sei anni una flessione continua che nell'intero periodo ha raggiunto 

la percentuale del - 7 ,4% 6 , a t tes tandosi a - 1 , 8 8 % sia per il 2010 che per II 2011. 

Tabella n. 8 - Iscrìtti attivi per sesso e tipologia, dal 2006 al 2011 

Tota l i 
I n c i d e n z e 

p e r c e n t u a l i 
T o t a l e 

c o m p l e s s i v o 
Var 
% 

M a s c h i F e m m i n e Masch i F e m m i n e 
2 0 0 6 2 4 4 . 3 7 5 3 0 . 8 5 9 8 8 , 7 9 1 1 , 2 1 2 7 5 . 2 3 4 -

2 0 0 7 2 4 3 . 6 6 7 3 1 . 5 4 3 8 8 , 5 4 1 1 , 4 6 2 7 5 . 2 1 0 - 0 , 0 1 
2 0 0 8 2 3 9 . 8 1 1 3 1 . 5 5 9 8 8 , 3 7 1 1 , 6 3 2 7 1 . 3 7 0 - 1 , 4 0 
2 0 0 9 2 3 3 . 8 7 0 3 0 . 8 7 2 8 8 , 3 4 1 1 , 6 6 2 6 4 . 7 4 2 - 2 , 4 4 
2 0 1 0 2 2 9 . 3 6 4 3 0 . 4 0 2 8 8 , 3 0 1 1 , 7 0 2 5 9 . 7 6 6 - 1 , 8 8 
2 0 1 1 2 2 4 . 7 2 1 3 0 . 1 5 4 8 8 , 1 7 1 1 , 8 3 2 5 4 . 8 7 5 - 1 , 8 8 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 

5 L'articolo 1 della p r e d e t t a l e g g e , r ipor ta to t e s t u a l m e n t e : "L'obbligo di iscrizione nella gestione assicurativa 
degli esercenti attività sussiste per i soggetti che siano in possesso dei seguenti requisiti: a) siano titolari o 
gestori in proprio di imprese che, a prescindere dal numero dei dipendenti, siano organizzate e/o dirette 
prevalentemente con il lavoro proprio e dei componenti la famiglia, ivi compresi i parenti e gli affini entro il 
terzo grado, ovvero siano familiari coadiutori preposti al punto di vendita; b) abbiano la piena responsabilità 
dell'impresa ed assumano tutti gli oneri ed i rischi relativi alla sua gestione. Tale requisito non è richiesto 
per i familiari coadiutori preposti al punto di vendita nonché per i soci di società a responsabilità limitata; c) 
partecipino personalmente al lavoro aziendale con carattere di abitualità e prevalenza; d) siano in possesso, 
o v e previsto da leggi o regolamenti, di licenze o autorizzazioni e/o siano iscritti in albi, registri o ruoli" 
6 Dato o t t e n u t o c o n f r o n t a n d o il va lore del 2011 , pari a 2 5 4 . 8 7 5 con quello del 2006 , pari a 2 7 5 . 2 3 4 . 
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Grafico n. 4- Andamento degli iscritti attivi per sesso dal 2006 al 2011 
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In termini relativi, l'incidenza della componente maschile, in media pari 

a l l '88 ,42%, è andata diminuendo dall '88,79% nel 2006 all '88,17 nel 2011, favorendo 

quella femminile, in media pari all '11,58%, la quale è andata , invece, aumentando 

d a l l ' l l , 2 1 % ne! 2006 al l '11,83% nel 2011. 

La distribuzione per sesso degli iscritti, pressoché immutata nell'ultimo triennio, 

r appresen ta ta dalla piramide delle età riportata di seguito, mostra che, per i maschi, la 

classe più numerosa si trova tra ì 45 e I 49 anni, classe d 'età dove si posiziona sia la 

media complessiva degli uomini e delle donne, pari a 46-48 anni, sia la media dei soli 

uomini, pari a 46 ,77 anni. Per le donne, la classe più numerosa è, invece, tra i 40 e i 

44 anni , età in cui anche la media è pari a 44 ,33 anni. 
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Grafico n. 5 - Piramide delle età degli iscritti attivi nel 2011 

+80 

75-79 
70-74 
65-69 

-re 60-64 
® 55-59 
' 50-54 
3 45-49 
D 40-44 

35-39 
30-34 
25-29 
20-24 

1 
1 k 1 il ® 

m m L̂ -̂ àMMMM—i3CT rKSfieSEsd SBEL: 

M ^ i s n H H l ^ 

M ! 

; T F j I 

e F e m m i n e 

e M a s c h i 

3 0 2 0 10 0 10 
P e r c e n t u a l i 

20 30 

Fon te : Fondazione Enasarco 

L ' a n d a m e n t o delle iscrizioni per tipologia tra monomanda t a r i e p lur imandatar i , 

r ipor ta ta nella tabel la s e g u e n t e , mos t r a che ta composiz ione degli agent i , per sesso , si 

d is t r ibuisce c o s t a n t e m e n t e tra masch i (in media , 8 8 , 7 9 % tra i m o n o m a n d a t a r i e 

8 8 , 5 1 % tra i p lu r imanda ta r i ) e le f e m m i n e (in med ia , 1 1 , 2 1 % tra i m o n o m a n d a t a r i e 

1 1 , 4 9 % tra i p lu r imanda ta r i ) . Tale dis t r ibuzione r iproduce quella delia collettività 

g e n e r a l e . 

Tabella n. 9 - Distribuzione dagli agenti per tipologia e per sesso, dal 2006 al 2011, 
con incidenza Dercentuaie 

Monomandatari (va lore 
a s s . ) 

Incidenza % 
m o n o m a n d a t a ri 

Plurimandatari (valore 
a s s . ) 

Incidenza % 
Plurimandatari 

Maschi Femmine Maschi Femmine Maschi Femmine Maschi Femmine 
2 0 0 6 75.766 9 .187 89,19 10,81 168,609 21.672 88,61 11,39 
2 0 0 7 76 .103 9.550 88,85 11,15 167.564 21,993 88,40 11,60 
2 0 0 8 74 ,185 9 .563 88,58 11,42 165,626 21,996 88,28 11,72 
2 0 0 9 71 .265 9 .311 88,44 11,56 162.605 21.561 88,29 11,71 
2 0 1 0 69 .015 9 .119 88,33 11,67 160.349 21.283 88,28 11,72 
2 0 1 1 67.0S5 9 .110 88,04 11,96 157.636 21.044 88,22 11,78 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati del bilanci della Fondazione Enasarco 

4 . 2 I s i l e n t i 

Nell 'ambito della ges t ione della Cassa cont inua ad e s s e r e significativo il 

f e n o m e n o dei cos iddet t i "silenti". Gli s tessi possono e s s e r e distinti in quelli che pur 

e s s e n d o iscritti alla Cassa non hanno mai e f f e t t u a t o ve r samen t i contributivi e quelli 
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che pur avendo e f fe t tua to versamenti per un periodo superiore a cinque anni ma 

inferiore a venti, non hanno maturato il diritto alla pensione. 

In particolare, coloro per i quali non risulta nessun versamento previdenziale 

sono aumenta t i , come riportato nella tabella seguen te , in media, del 2 ,19% 7 l'anno, 

con un minimo de l l ' I ,83% tra il 2009 e il 2010 e un mass imo tra il 2010 e il 2011, pari 

al 2 , 54%. 

Tabella n. 10 - Iscritti silenti dal 2006 al 2011 con variazioni percentuali 

2 0 0 6 2 0 0 7 
Var % 

2 0 0 7 / 0 6 2 0 0 8 
Var % 

2 0 0 8 / 0 7 2 0 0 9 
V a r o/o 

2 0 0 9 / 0 8 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 
4 8 . 4 8 6 4 9 . 5 1 2 2 , 1 2 5 0 . 5 8 8 2 , 1 7 5 1 . 7 4 0 2 , 2 8 5 2 . 6 8 6 1 ,83 5 4 . 0 2 5 2 ,54 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 

La distribuzione degli iscritti silenti secondo il numero di anni di contribuzione, 

r appresen ta ta nella tabella e nel grafico seguent i , mostra che l 'ammontare dei silenti è 

a u m e n t a t o , dal 2006 al 2011, di 83.476 unità pari al 19,50% 8 . Tale incremento è stato 

più marcato tra coloro che hanno più di 10 anni di contribuzione9, evidenziando una 

certa complessità nel raggiungimento del livello minimo contributivo per l 'ottenimento 

della pensione integrativa presso la Fondazione. 

Tabella n.ll- Iscrìtti silenti per anni di contribuzione dal 2006 al 2011 

2 0 0 6 2 0 0 7 
V a r % 

2 0 0 7 / 0 6 2 0 0 8 
V a r % 

2 0 0 8 / 0 7 2 0 0 9 
V a r % 

2 0 0 9 / 0 8 2 0 1 0 
V a r % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
V a r »/o 

2 0 1 1 / 1 0 
0 - 4 301.447 311.717 3,41 322.100 3,33 332.237 3,15 342.455 3,08 353.011 3,08 
5 - 9 99.130 102.335 3,23 105.480 3,07 108.968 3,31 112.465 3,21 116.161 3,29 

1 0 - 1 4 11.850 12.554 5,94 13.183 5,01 13.694 3,88 14.343 4,74 14.596 1,76 
1 5 - 1 9 8.916 9.431 5,78 10.152 7,65 10.887 7,24 11.704 7,50 12.470 6,54 

2 0 e p i ù 6.840 8.482 24,01 10.299 21,42 12.252 18,96 14.667 19,71 15.421 5,14 

T O T A L E 4 2 8 . 1 8 3 4 4 4 . 5 2 0 3 , 8 2 4 6 1 . 2 1 5 3 , 7 6 4 7 8 . 0 3 8 3 , 6 5 4 9 5 . 6 3 4 3 , 6 8 5 1 1 . 6 5 9 3 , 2 3 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dal bilancio della Fondazione Enasarco 

7 Calcola to con la media geomet r i ca 
8 Dati o t t enu t i c o n f r o n t a n d o gli iscritti nel 2 0 1 1 ( 5 1 1 . 6 5 9 ) con quello degli iscritti nel 2 0 0 6 (428 .183) . 
9 SI r ipo r t ano i t ass i percentua l i medi di cresci ta , dal 2 0 0 6 al 2 0 1 1 , per ogni c lasse contr ibut iva: 

0 - 4 5 - 9 1 0 - 1 4 1 5 - 1 9 2 0 e più T o t a l e 
3 ,21 3 ,22 4 , 2 6 6 , 9 4 1 7 , 6 6 3 , 6 3 
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Grafico n. 6 - Rappresentazione grafica della tabella 10 

2006 
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4 . 3 La c o n t r i b u z i o n e 

La cont r ibuz ione comp less i va c o m p r e n d e que l l a obbl igator ia, que l la volontaria e 

que l l a accer tata in sede ispett iva. 

L ' andamen to de i contr ibut i comp less iv i , sudd iv i s i per categor ia, è r iportato nella 

tabe l l a seguente . 

Tabella ri. 12 - Entrate contributive per tipologia, con incidenza () e variazioni percentuali, dal 2009 al 2011 

(mg! di euro) 
Var % Var % 

2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 2 0 1 1 / 1 0 
Contributi 7 1 8 . 1 0 7 7 4 6 . 3 7 1 7 4 7 . 9 9 9 
previdenzial i ( 91 ,25 ) ( 9 0 , 9 7 ) 3 , 9 4 (90 ,34 ) 0 , 2 2 
Contr ibuti 4 . 6 3 9 5 . 9 6 1 7 . 2 7 0 
volontar i ( 0 ,59 ) ( 0 , 7 3 ) 2 8 , 5 0 (0 ,88 ) 2 1 , 9 6 
Contr ibuti 
acce r t a t i in s e d e 
di verifica 1 3 . 3 7 0 1 5 . 7 2 1 16 .510 
ispet t iva (1 ,70) ( 1 , 9 2 ) 1 7 , 5 8 ( 1 , 9 9 ) 5 ,02 
Contr ibuti di 4 9 . 1 0 8 5 0 . 7 0 8 5 4 . 6 0 0 
a s s i s t e n z a (6 ,24 ) ( 6 , U 8 ) 3 , 2 6 (6 ,59 ) 7 , 6 8 
Quote 
pa r t ec ipa t ive 
o n e r e iscritti ai 1 ,711 1 . 6 6 0 1 .549 
PIP* (0 ,22) ( 0 , 2 0 ) - 2 , 9 8 (0 ,19 ) - 6 , 6 9 
Contributi di 
p e r e q u a z i o n e 0 0 0 , 0 0 44 (0 ,01 ) 100 ,00 

TOTALE 7 8 6 . 9 3 5 8 2 0 . 4 2 1 4 , 2 6 8 2 7 . 9 7 2 0 , 9 2 
* Programma di Previdenza Integrativa 
Fonie : Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dal bilancio della Fondazione Enasarco 
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Le en t ra te contributive most rano un netto miglioramento, sia nel 2010 rispetto al 

2009 ( + 4 , 2 6 % ) , anno in cui si era verificata una flessione dei contribuenti, sia nel 

2011 rispetto al 2010 ( + 0 , 9 2 % ) . Nell'anno 2010 l 'aumento delle risorse deriva per lo 

più dall 'attività di accer tamento in sede ispettiva (+17 ,58%) . 

L'incidenza dei contributi previdenziali si è mantenuta , nel corso del triennio 

2 0 0 9 - 2 0 1 1 sopra il 90%, quella dei contributi assistenziali oltre il 6% e quella dei 

contributi accertati in s e d e di verifica di poco inferiore al 2%. 

4 . 3 . 1 I contributi previdenzial i 

La par te preponderante delle entrate previdenziali, rilevate in bilancio con il 

criterio della competenza economica, è da attribuire alla contribuzione obbligatoria, la 

quale , per la quota a carico delle ditte, ai sensi del comma 1 dell'articolo 4 del 

Regolamento delle attività istituzionali10, si commisura a una percentuale1 1 delle 

s o m m e dovute all 'agente a qualsiasi titolo, 

Tali contributi sono aumenta t i nel 2010 ( + 3 ,94%), rispetto al 2009, per effetto 

della rivalutazione, secondo l'indice ISTAT del prezzi al consumo per le famiglie di 

operai e impiegati12 , dei massimali1 3 provigionali e dei minimali14 contributivi. Tale 

aumen to , nel 2011 rispetto al 2010, ha subito un brusco rallentamento (+0,22%) 

imputabile sia al peggioramento delle condizioni economiche, sia alla diminuzione del 

numero di società di persone attive, quelle cioè che hanno almeno un versamento 

e f fe t tua to alla Fondazione; passa te da 21.949 del 2009 a 21.400 nel 2010 (-2,50% 

rispetto al 2009) e 20 .833 nel 2011 ( -2 ,65% rispetto al 2010, -5 ,08% su base 

tr iennale) , 

4 . 3 . 2 I contributi a s s i s t enz ia l i 

I contributi assistenziali sono versati dalle ditte che si avvalgono di agenti che 

operano costituiti in società di capitali15. Tale contributo (vedi tabella precedente) è 

10 In vigore dal 1° gennaio 2012 (vedi capitolo I). 
11 II comma 2 dell'articolo 4 del Regolamento in vigore fino al 31 dicembre 2011 stabiliva un'aliquota del 
1 3 , 5 0 % di cui il 12 ,50% da dest inare per prestazioni IVS e la res tante parte da destinare al Fondo di 
previdenza a titolo di solidarietà. Secondo quanto stabilito dal nuovo regolamento, entrato in vigore dal 1° 
gennaio 2012, tale percentuale diventerà 13,75% nel 2013, 14 ,20% nel 2014, 16 ,65% nel 2015, 15,10% 
nel 2016, 15 ,55% nel 2017, 16 ,00% nel 2018, 16,50% nel 2019 e 17% nel 2020. 
12 II valore di tale indice (FOi), su base annuale, è stato del 3 , 2% nel 2008, 0 ,7% nel 2009, 1 ,6% nel 2010 
e 2 , 7 % nel 2011 (Fonte: ISTAT). 
13 Con il nuovo Regolamento, entra to In vigore il 1° gennaio 2012, il massimale provviglonale annuo, che 
era di 24 .548 euro, è stabilito in 37.500 euro per l 'agente monomandatario e 25.000 euro per II 
plurimandatario (era 14.027 euro) . 
14 II minimale contributivo annuo, anch 'esso entrato In vigore con il nuovo Regolamento, che era di 700 
euro , è stabilito in 800 euro per l 'agente monomandatario e 400 euro per ¡1 plurimandatario (era 350 euro). 
15 II contributo assistenza non da luogo a nessun obbligo previdenziale nei confronti degli agenti di 
commercio. 
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a u m e n t a t o , su base a n n u a , dal 2009 al 2010 del 3 ,26% e dal 2010 al 2011 del 7,68%, 

( + 1 1 , 1 8 % su base t r iennale con una media d ' incremento annuale pari a 5 ,44%) . 

Il contributo degli agenti operanti in forma di società di capitali s a rà , dal 2012 al 

2016 , pari al 4 % (era 2 % dal 2004 al 2011) per importi provigionali annui fino a 13 

min di euro, 2 % (1%) da 13 a 20 min di euro, 1% (0 ,5%) da 20 a 26 min di euro e 

0 , 5 % (0 ,1%) oltre 26 min di euro. 

4 . 3 . 3 Analis i dei credit i contributivi 

Merita menzione ¡1 crescente peso del "crediti" sul totale dell 'attivo circolante, 

incrementatosi dal 3 2 , 2 0 % del 2009, al 45 ,06% del 2010 fino al 67 ,05% nel 201116, 

men t r e nell 'ambito degli stessi crediti (verso ditte per contributi, tributari e verso altri) 

è in diminuzione l'incidenza di quelli contributivi, da 53 ,92% nel 2009 a 52,26% nel 

2010 e 50 ,99% nel 2011. 

Il dettaglio dei crediti contributivi ("crediti verso le ditte"), riportato nella tabella 

s eguen t e , mostra che ta le voce è aumenta ta , in valore assoluto, nel biennio 2009 -

2011, passando da 167 .257 ,80 mgl di euro a 174.806 mgl nel 2011 con un 

incremento, su base tr iennale, del 4 ,47% 1 7 . 

Tabella n. 13 - Crediti di natura contributiva, per tipologia, dal 2009 al 2011 con variazioni percentuali 
(importi in euro) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
V a r % 
2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 

V a r % 
2 0 1 1 / 1 0 

Crediti pe r ra te izzazioni 8 . 7 6 0 . 1 8 5 1 . 5 0 1 . 6 7 9 - 8 2 , 8 6 0 0 ,00 
Crediti pe r cont r ibut i 
p rev idenza COL 4 4 . 2 3 1 . 5 3 0 4 9 . 7 3 1 . 8 2 5 12 ,44 5 8 . 4 9 4 . 0 1 4 17,62 
Crediti p e r contr ibut i 
a s s i s t e n z a COL 1 . 6 0 2 . 2 2 2 1 . 7 5 1 . 3 7 1 9 , 3 1 2 . 1 2 4 . 6 8 3 21 ,32 
Crediti pe r cont r ibut i FIRR 
COL 7 . 6 6 8 . 6 4 9 9 . 0 3 3 . 6 0 1 17 ,80 9 . 2 2 8 . 6 3 7 2,16 
Crediti pe r cont r ibut i 
p r ev idenza IV r a t a 9 2 . 1 9 4 . 2 0 6 9 3 . 0 3 8 . 1 4 4 0 , 9 2 9 0 . 8 7 1 . 2 0 5 - 2 , 3 3 
Contributi pe r a s s i s t e n z a IV 
ra ta 1 2 . 7 6 7 . 6 0 4 1 4 . 2 4 8 . 6 7 3 11 ,60 1 4 . 0 4 1 . 6 4 5 -1 ,45 
Crediti pe r sanzioni e 
in teress i COL 1 .570 1 5 . 2 7 5 8 7 2 , 9 3 1 2 . 2 9 2 - 1 9 , 5 3 
Crediti pe r s p e s e b a n c a r i e 
RID 3 1 . 8 3 1 3 2 . 8 9 1 3 , 3 3 3 3 . 5 2 0 1,91 

TOTALE 1 6 7 . 2 5 7 . 7 9 7 1 6 9 . 3 5 3 . 4 5 9 1 , 2 5 1 7 4 . 8 0 5 . 9 9 6 3 , 2 2 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati di bilancio della Fondazione Enasarco 

I crediti contributivi sono aumentat i de l l ' I ,25% nel 2010, rispetto al 2009 e del 

3 , 2 2 % nel 2011 rispetto al 2010. Ciò è dovuto, in entrambi i casi, al consistente 

15 Per a v e r e un ' idea dei valori assolut i , si consulti il p ro spe t t o del le att ività dello S t a t o Patr imoniale riportato 
nel capi tolo VII. 
17 Da to o t t e n u t o c o n f r o n t a n d o l ' a m m o n t a r e dei crediti nel 2 0 1 1 ( 1 7 4 . 8 0 5 . 9 9 6 euro) con quello del 2009 
( 1 6 7 . 2 5 7 . 7 9 7 e u r o ) . 
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aumen to dei crediti per contributi di previdenza COL, che si riferiscono alle somme 

dichiarate dalle ditte t rami te web e che ancora non sono incassate. Mentre i crediti per 

i contributi di ass is tenza IV rata, che si riferiscono alle somme dichiarate on line dal I 

t r imest re del 2005 ai III t r imest re 2011 e non ancora incassate, sono diminuiti di 

1 .323 mgl di euro nel triennio 2009 -2011, passando da 92 .194 ,21 nel 2009 a 

90 .871 ,21 nel 2011 mgl di euro ( -1 ,44% su base triennale). 

Le movimentazioni del fondo svalutazione crediti contributivi, incluso nel più 

generico fondo svalutazione crediti, sono riportate nel grafico che segue. 

: Grafico n. 7 - Movimentazioni del fondo svalutazione crediti contributivi 

F o n d o s v a l u t a z i o n e c r e d i t i 

3 1 d i e . a c c . t o ut i l i zzo S a l d o i l s c o t o ut i l i zzo S a l d o a l 
2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 1 0 3 1 d i e , 2 0 1 1 2 0 1 1 3 1 d i e . 

201C 2011 

Il maggior utilizzo del fondo è avvenuto nei 2010 quando i crediti contributivi 

"svalutati" a m m o n t a v a n o a 9,726 mgl di euro, mentre nel 2011 sono stati utilizzati 

4 .694 mgl di euro . 
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4 . 4 Le p r e s t a z i o n i i s t i t u z i o n a l i 

4 . 4 . 1 Le p r e s t a z i o n i IVS ( I n v a l i d i t à , V e c c h i a i a e S u p e r s t i t i ) 

Il numero di pensioni erogate per vecchiaia, invalidità e superstiti , come si evince 

dalla tabella che segue , è aumen ta to nel triennio 2009-2011, in media, del 2,38%1 8 

l 'anno (1 ,06% nel 2010, 3 ,72% nel 2011) con particolare riguardo a quelle di 

vecchiaia, e roga te per sopraggiunti limiti di e tà , cresciute, nel 2011, del 4 ,48% (-

0 , 1 2 % nel 2010) e per i superstiti , a u m e n t a t e del 2 ,99% (+3 ,21% nel 2010). 

2 0 0 9 
I n c . % 

2 0 0 9 2 0 1 0 
I n c . % 

2 0 1 0 
V a r % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
I n c . % 

2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 

Medie d e l l e 
i n c i d e n z e 

nel t r i e n n i o 
Vecchiaia 6 9 . 2 2 3 6 1 , 9 8 6 9 . 1 3 9 6 1 , 2 6 - 0 , 1 2 7 2 . 2 3 7 6 1 , 7 0 4 , 4 8 6 1 , 6 5 % 
Inval idi tà / inabi l i tà 5 . 0 8 2 4 , 5 5 5 . 1 4 6 4 , 5 6 1 ,26 5 . 0 9 5 4 , 3 5 - 0 , 9 9 4 , 4 9 % 
Supers t i t i 3 7 . 3 8 3 3 3 , 4 7 3 8 . 5 8 4 3 4 , 1 8 3 , 2 1 3 9 . 7 3 9 3 3 , 9 4 2 , 9 9 3 3 , 8 7 % 

TOTALE 1 1 1 . 6 8 8 1 0 0 , 0 0 1 1 2 . 8 6 9 1 0 0 , 0 0 1 , 0 6 1 1 7 . 0 7 1 1 0 0 , 0 0 3 , 7 2 -

Fonte: Fondazione Enasarco 

L'incidenza per ogni tipologia di prestazione è rimasta sostanzialmente stabile nel 

triennio, circa il 6 1 % per le pensioni di vecchiaia, 4 ,5% per quelle d'invalidità e il 34% 

per le pensioni e roga te ai superstiti . 

Tab. n. 15 - Importi erogati (in mg! di euro), per tipologia, nel triennio 2009-2011 con variazioni percentuali. 

2 0 0 9 
I n e % 
2 0 0 9 2 0 1 0 

I n e % 
2 0 1 0 

Var % 
2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 

I n e % 
2 0 1 1 

Var % 
2 0 1 1 / 1 0 

M e d i e d e l l e 
i n c i d e n z e 

n e l t r i e n n i o 

Vecchiaia 5 8 5 . 7 9 1 7 4 , 0 4 5 8 2 . 7 0 6 7 3 , 5 5 - 0 , 5 3 6 1 8 . 7 1 0 7 4 , 1 5 6 ,18 7 3 , 9 1 % 
Inval idi tà / inabi l i tà 2 3 . 3 8 7 2 , 9 6 2 3 . 5 2 3 2 , 9 7 0 , 5 8 2 3 . 2 3 8 2 , 7 8 - 1 , 2 1 2 , 9 0 % 
Supers t i t i 1 8 2 . 0 5 1 2 3 , 0 1 1 8 6 . 0 4 4 2 3 , 4 8 2 , 1 9 1 9 2 . 4 9 6 2 3 , 0 7 3 ,47 2 3 , 1 9 % 

TOTALE 7 9 1 . 2 2 9 1 0 0 , 0 0 7 9 2 . 2 7 3 1 0 0 , 0 0 0 , 1 3 8 3 4 . 4 4 4 1 0 0 , 0 0 5 , 3 2 -

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dalla Nota Integrativa della Fondazione Enasarco 

Il monte pensioni erogate è aumen ta to , nel 2010, in misura meno che 

proporzionale rispetto al numero di pensioni erogate ( + 0 , 1 3 % contro l ' I ,06%), 

ment re nel 2011 tale aumento è più che proporzionale ( + 5 , 3 2 % contro il 3 ,72%). 

La spesa per le pensioni di vecchiaia, conformemente al numero di pensioni 

e roga te , è diminuita dello 0 ,53% nel 2010 per poi aumenta re consis tentemente nel 

2011 di 6 ,18 punti percentuali, per effet to dell 'accorpamento dei contributi degli anni 

precedenti , incassati col metodo tradizionale, anziché tramite web (COL). Anche la 

18 Calcolato con la m e d i a geome t r i ca 
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spesa per le pensioni di invalidità è diminuita, nel 2011, de l l ' I ,21%, mentre è 

a u m e n t a t a quella des t inata ai superstiti (+3 ,47%) . 

Ad eccezione delle pensioni d'invalidità, il cui importo medio è diminuito, nel 

2011, di 10 euro, pari allo 0 ,22%, le altre tipologie di pensioni erogate sono 

a u m e n t a t e nel corso del triennio 2009-2011. 

Tab. n. 16 - Importi medi (in euro) di erogazione delle pensioni, per tipologia, nel triennio 2009-2011 
con variazioni percentuali 

2 0 0 9 
I n e % 
2 0 0 9 2 0 1 0 

I n e % 
2 0 1 0 

Var % 
2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 

I n e % 
2 0 1 1 

Var % 
2 0 1 1 / 1 0 

M e d i e d e l l e 
i n c i d e n z e 

nel t r i e n n i o 
Vecchiaia 8 . 3 6 6 4 7 , 4 0 8 . 4 2 8 4 7 , 2 9 0 , 7 4 8 . 5 6 5 4 7 , 6 6 1 ,63 4 7 , 4 5 % 
Inval idi tà / inabi l i tà 4 . 4 7 7 2 5 , 3 7 4 . 5 7 1 2 5 , 6 5 2 ,10 4 . 5 6 1 2 5 , 3 8 - 0 , 2 2 2 5 , 4 7 % 
Supers t i t i 4 . 8 0 7 2 7 , 2 4 4 . 8 2 2 2 7 , 0 6 0 , 3 1 4 . 8 4 4 2 6 , 9 6 0 ,46 2 7 , 0 8 % 
Media* 6 . 9 9 7 - 7 . 0 1 9 - 0 , 3 1 7 . 1 2 7 - 1 , 5 4 -

Monte pensioni uni tar io 1 7 . 6 5 0 1 0 0 , 0 0 1 7 . 8 2 1 1 0 0 , 0 0 0 , 9 7 1 7 . 9 7 0 1 0 0 , 0 0 0 , 8 4 -

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dalla Nota Integrativa della Fondazione Enasarco 
*Media ponderata con il numero di pensioni erogate 

La media degli importi erogati, senza distinzione di categoria, è aumentato , in 

valore assoluto, di 22 euro nel 2010 (0,31%) e di 108 euro nel 2011 (+1 ,54%) . 

Tuttavia tali tassi di crescita, calcolati come media complessiva, hanno mantenuto 

uno scos tamen to di circa 1,3 punti percentuali rispetto agli indicatori nazionali del 

costo della vita19 . 

4 . 4 . 2 Le pres taz ion i integrat ive di prev idenza 

Oltre alle prestazioni sopraelencate la Fondazione eroga prestazioni aggiuntive di 

ca ra t t e re sociale come borse di studio e assegni per scopi specifici (soggiorni climatici, 

matern i tà , per spese funerar ie , etc...) 

Le risorse dest inate al supporto sociale dei propri iscritti sono elencate nella 

tabella che segue . 

19 L'indice FOI (indice del cos to della vita per le famiglie di operai e impiegati calcolato dall'ISTAT), è 
a u m e n t a t o d e l l ' I , 6 % nel 2 0 1 0 r i spe t to al 2009 ( + 1 , 2 9 rispetto al t a s s o di cresc i ta compless ivo delle 
pens ioni e r o g a t e dalla Fondaz ione) e del 2 , 8 % nel 2011 r i spe t to al 2010 ( + 1 , 2 6 rispetto alle pensioni 
e r o g a t e ) . 
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Tab. n. 17- Prestazioni sociali per tipologia nel triennio 2009-2011 con incidenza e variazioni percentuali 
(importi in mal di euro) 

I n c . % I n c . Var % I n e % Var % Var % 
2 0 0 9 2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 1 0 2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 2 0 1 1 2 0 1 1 / 1 0 2 0 1 1 - 0 9 

Borse di s tud io e a s s e g n i 6 7 5 , 4 0 6 , 5 6 6 8 1 , 4 8 6 , 9 8 0 , 9 0 6 8 0 , 0 0 7 , 0 1 -0 ,22 0 , 6 8 

Erogazioni s t r a o r d i n a r i e 7 6 1 , 5 5 7 , 4 0 2 3 6 , 8 0 2 , 4 3 - 6 8 , 9 1 6 4 , 0 0 0 , 6 6 -72 ,97 - 9 1 , 6 0 
Asseqni f u n e r a r i 3 . 4 9 9 , 4 8 3 4 , 0 0 3 . 7 3 2 , 4 3 3 8 , 2 5 6 , 6 6 3 . 5 8 8 , 0 0 3 6 , 9 9 -3 ,87 2 , 5 3 
S p e s e pe r soggiorn i 
te rmal i /c l imat ic i 3 . 4 7 0 , 4 5 3 3 , 7 1 3 . 4 3 0 , 9 6 3 5 , 1 6 - 1 , 1 4 3 . 1 3 5 , 0 0 3 2 , 3 2 -8 ,63 ; - 9 , 6 7 
Assegni p e r na sc i t a 
/ a d o z i o n e 0 ,00 1 . 7 8 8 , 0 0 1 8 , 4 3 100,00 _ 
Assegni c o n c o r s o s p e s e 
pensioni e c a s e di r iposo 1 1 0 , 0 2 1 ,07 116 ,50 1 ,19 5 , 8 9 160 ,00 1 , 6 5 37,34 4 5 , 4 3 
S p e s e pe r co lonie e s t ive 6 6 , 5 0 0 , 6 5 7 3 , 8 6 0 , 7 6 11 ,07 7 3 , 8 6 0 , 7 6 0 ,00 11 ,07 
I n d e n n i t à di m a t e r n i t à 1 . 7 1 0 , 5 4 1 6 , 6 2 1 . 4 8 6 , 1 0 1 5 , 2 3 - 1 3 , 1 2 2 0 9 , 0 0 2 , 1 5 -85 ,94 - 8 7 , 7 8 
Ass i s t enza p e r def in i i 
funzional i 0 , 0 0 2 ,00 0 , 0 2 100,00 _ 

TOTALE 1 0 . 2 9 3 , 9 4 1 0 0 , 0 0 9 . 7 5 8 , 1 3 1 0 0 , 0 0 - 5 , 2 1 9 . 6 9 9 , 8 6 1 0 0 , 0 0 - 0 , 6 0 - 5 , 7 7 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati della Nota Integrativa della Fondazione Enasarco 

La spesa integrativa di previdenza è diminuita nel periodo considerato passando 

da 10 .293 ,94 mgl di euro nel 2009 a 9 .758,13 mgl nel 2010 ( -5 ,21%) a 9.699,87 mgl 

nel 2011 ( -0 ,60%) a causa della diminuzione, su base triennale, delle risorse destinate 

a erogazioni s traordinarie ( -91 ,60%) , di quelle per soggiorni termali e climatici (-

9 , 6 7 % ) e, infine, delle indennità di maternità ( -87 ,78%) . 

Anche l'incidenza per tipologia è rimasta sostanzialmente Identica. La prima voce 

di spesa è rappresen ta ta dagli assegni funerari che hanno "pesato", sul totale, per il 

3 4 % nel 2009, 38 ,25% nel 2010 e 36 ,99% nel 2011, mentre, ai secondo posto, le 

spese per soggiorni termali/climatici hanno inciso per il 33,71% nel 2009, 35,16% nel 

2010 e 32 ,32% nel 2011. 

Il numero di beneficiari, come riportato nella tabella seguente , è diminuito nel 

triennio, da 13.326 nel 2009 a 13.183 nel 2011 con un decremento , in termini 

percentuali , di 1,07 punti ( -4 ,96% nel 2010 rispetto al 2009, + 4 , 0 9 % nel 2011). 

Nonostante siano s ta te a ssegna te più risorse per le borse di studio, ques te si sono 

ridotte per numero ( - 3 , 5 4 % nel 2010, -0 ,60% nel 2011) mentre, coeren temente con i 

dati della tabella precedente , anche le assegnazioni di erogazioni straordinarie (-

18 ,67% nel 2010, - 6 2 , 6 2 % nel 2011) e le indennità di maternità ( -14 ,19% nel 2010 

e - 9 3 , 7 3 % nel 2011) sono in minor numero rispetto al 2009. 
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Tab. n.18 - Beneficiari per tipologia nel triennio 2009-2011 con variazioni percentuali 

N. di N. di N. di 
b e n e f i c i a r i b e n e f i c i a r i Var % b e n e f i c i a r i Var % 

2 0 0 9 2 0 1 0 2 0 0 9 / 1 0 2 0 1 1 2 0 1 1 / 1 0 
Borse di s t ud io e a s s e g n i 1 . 7 2 2 1 . 6 6 1 - 3 , 5 4 1 . 6 5 1 - 0 , 6 0 
Erogazioni s t r a o r d i n a r i e 3 7 5 3 0 5 - 1 8 , 6 7 114 - 6 2 , 6 2 
Assegni f u n e r a r i 2 . 2 7 3 2 . 3 2 4 2 ,24 2 . 3 2 7 0 , 1 3 
S p e s e pe r soqqiorni termal i /c l imat ic i 5 . 3 2 0 5 . 2 1 8 - 1 , 9 2 4 . 6 7 9 - 1 0 , 3 3 
Assegni p e r nasc i ta / a d o z i o n e - - - 4 . 0 7 7 100 ,00 
Assegni c o n c o r s o s p e s e pensioni e c a s e di riposo 4 5 4 8 6 ,67 6 3 3 1 , 2 5 
S p e s e pe r colonie e s t i v e 117 128 9 , 4 0 8 3 - 3 5 , 1 6 
Indenn i t à di m a t e r n i t à 3 . 4 7 4 2 . 9 8 1 - 1 4 , 1 9 187 - 9 3 , 7 3 
Ass i s t enza p e r defici t funzionali - - - 2 100 ,00 

TOTALE 1 3 . 3 2 6 1 2 . 6 6 5 - 4 , 9 6 1 3 . 1 8 3 4 , 0 9 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati della Nota Integrativa della Fondazione Enasarco 

4 . 4 . 3 I n d e n n i t à di r i so luz ione rapporto 

L 'indennità di risoluzione di fine rapporto (FIRR) è una prestazione, erogata dalla 

Fondazione agli agenti per fine mandato di agenzia2 0 , fissata dagli Accordi Economici 

Collettivi, ai sensi dell'articolo 31 del Regolamento delle Attività Istituzionali e 

finanziata con un accantonamento obbligatorio versato annualmente dalle ditte 

preponenti , per contributi a loro carico e a favore degli iscritti21. 

Il Fondo FIRR ingloba anche il Fondo rivalutazione FIRR che si alimenta grazie al 

rendimento prodotto dal Fondo s tesso e si decrementa per effetto sia delle liquidazioni 

paga te in sede di cessazione de! manda to che per la quota del premio di polizza a 

favore degli agenti , pari a 4 .449 mgl di euro nel 2011 (3.829 mgl nel 2010), la quale 

copre i rischi derivanti da morte o invalidità per infortunio22. 

Di seguito il grafico che riporta la movimentazione del fondo. 

20 L'artìcolo 1751 del C.C. ("Indenni tà in c a s o di ce s saz ione del rappor to") p revede il p a g a m e n t o di 
un ' i ndenn i t à , da p a r t e del p r e p o n e n t e a l l ' agen te , nel c a s o in cui l ' agen te abbia p rocu ra to nuovi clienti 
o p p u r e abbia sv i luppa to gli affar i con quelli p rees i s ten t i . Lo s t e s s o articolo specifica anche le condizioni per 
le quali l ' indennità non è d o v u t a . 
21 L ' importo di tali contr ibut i è , pe r gli agent i m o n o m a n d a t a r i , pari al 4 % sulle provvigioni fino a 12 .400 
( 6 . 2 0 0 per gli a g e n t i p lur imandatar i ) eu ro , 2 % da 1 2 . 4 0 1 a 18 .600 (6 .201 a 9 . 3 0 0 euro) e l ' l % oltre 
1 8 . 6 0 1 ( 9 . 3 0 1 e u r o ) . 
22 Una nuova polizza, in v igore da n o v e m b r e 2010 , p r e v e d e garanz ie aggiunt ive e importi per diaria 
maggior i rispetto alla p r e c e d e n t e . Tale maggior cos to è f inanzia to dal r a m o ass i s tenza . 



Senato della Repubblica - 11 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Grafico n. 8 - Movimentaz ione del f o n d o FIRR da! 2 0 0 9 al 2 0 1 1 

2 . 2 5 0 . 0 0 0 - p — 
! 

La consistenza media del Fondo FIRR è aumen ta t a progressivamente dal 2009 al 

2011 { + 3 ,24% su base triennale). 

I! dato sulle liquidazioni riflette l 'attuale congiuntura economica per cui si è 

verificato un incremento di 11.467 mgl di euro conseguente a un maggior numero di 

richieste per chiusura dei mandati di agenzia (da 175.259 mgt di euro a 186.726 mgl). 

4 . 5 Gli indicatori di copertura 

I prospetti che seguono riportano i principali indicatori di sostenibilità finanziaria 

riguardanti la gestione previdenziale e assistenziale nonché i fattori demografici che ne 

condizionano ovvero ne hanno condizionato ¡ 'andamento. 

Tab. n. 19 - Contributi e prestazioni dal 2009 al 2011 con variazioni percentuali 
(importi in mgI di euro) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 
Contributi dì p r ev idenza 7 4 1 . 7 5 4 , 3 7 7 7 3 . 6 9 1 , 0 4 4 , 3 1 7 7 6 , 1 8 5 , 4 9 0 ,32 
Contributi di a s s i s t e n z a 5 0 . 8 1 9 , 1 4 5 2 , 3 6 7 , 9 7 3 ,05 5 6 . 1 9 3 , 0 7 7 , 3 0 
T o t a l e c o n t r i b u t i 7 9 2 . 5 7 3 , 5 1 8 2 6 . 0 5 9 , 0 1 4 , 2 2 8 3 2 , 3 7 8 , 5 6 0 , 7 7 
Prestazioni previdenzial i 
n e t t e 7 8 9 . 1 5 1 , 5 9 7 9 8 . 7 6 3 , 7 2 1 ,22 8 2 7 . 9 5 7 , 3 0 3 , 6 5 
Prestazioni ass is tenzia l i 1 6 . 2 7 8 , 9 7 1 6 . 6 4 5 , 6 6 2 ,25 2 1 . 0 5 4 , 8 1 2 6 , 4 9 
T o t a l e p r e s t a z i o n i 8 0 5 . 4 3 0 , 5 6 8 1 5 . 4 0 9 , 3 8 1 , 2 4 8 4 9 . 0 1 2 , 1 1 4 , 1 2 

S a l d o p r e v i d e n z i a l e * - 4 4 . 3 6 0 , 9 5 - 2 2 . 0 6 0 , 0 4 5 0 , 2 7 - 4 6 . 8 2 5 , 6 9 - 1 1 2 , 2 6 
S a l d o a s s i s t e n z i a l e 3 4 . 5 4 0 , 1 7 3 5 . 7 2 2 , 3 1 3 , 4 2 3 5 . 1 3 8 , 2 6 - 1 , 6 3 
S a l d o d e l l a g e s t i o n e 
i s t i t u z i o n a l e - 9 . 8 2 0 , 7 8 1 3 . 6 6 2 , 2 7 2 3 9 , 1 2 - 1 1 . 6 8 7 , 4 3 - 3 8 5 , 5 5 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati dei bilanci della Fondazione Enasarco 
*II saldo previdenziale comprende ì contributi relativi agli anni precedenti e non versati nonché gli 
interessi e le sanzioni recuperati con le verifiche ispettive. 

- 35 -
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L'aggravarsi della crisi economica ha fat to sì che il saldo previdenziale, dopo la 

diminuzione del 50 ,27% verificatasi nel 2010, si sia ricollocato nel 2011 sui livelli 

s empre negativi del 2009, risultando pari a -46 .825 ,69 milioni di euro ( -112,26%). 

L 'aumento della spesa per prestazioni assistenziali (+2 ,25% nel 2010, +26 ,49% 

nel 2011) , dovuta sia alle prestazioni introdotte col nuovo Regolamento, sia 

a l l 'aumento del costo della polizza sanitaria a favore degli agenti, si è riflesso sul 

saldo assistenziale il quale, pur diminuendo del l ' I ,63% nel 2011 rispetto al 2010, ha 

most ra to , su base t r iennale , un trend in progressivo aumento, pari a l l ' I ,73% 2 3 

Nel complesso, il saldo della gestione istituzionale, ad eccezione del 2010, è in 

peggioramento , pa s sando da -9 .820 ,78 mgl di euro nel 2009 a -11 .687 ,43 migliaia di 

euro nel 2011. 

Il grafico s e g u e n t e mostra l 'andamento per i tre tipi di gestione. 

Grafico n.9 - Saldi istituzionali dal 2009 al 2011 

23 Dato ottenuto confrontando ¡1 valore del saldo nel 2011 (35.138,26 mgl di euro) con quello del 2009 
(34.540,17 mgl di euro). 
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Tab. n. 20 - Indici di copertura delle gestioni dal 2009 al 2011 con variazioni percentuali 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 
I n d i c e di c o p e r t u r a d e l l a 
g e s t i o n e i s t i t u z i o n a l e 
( C o n t r i b u t i / P r e s t a z i o n i ) 0 , 9 8 1 , 0 1 3 , 0 6 0 , 9 8 -2 ,97 

I n d i c e di c o p e r t u r a d e l l e 
p r e s t a z i o n i p r e v i d e n z i a l i 
( C o n t r i b u t i / P r e s t a z i o n i ) 0 , 9 4 0 , 9 7 3 , 1 9 0 , 9 4 - 3 , 0 9 

I n d i c e di c o p e r t u r a d e l l e 
p r e s t a z i o n i a s s i s t e n z i a l i 
( C o n t r i b u t i / P r e s t a z i o n i ) 3 , 1 2 3 , 1 5 0 , 9 6 2 , 6 7 - 1 5 , 2 4 

I n c i d e n z a d e l l e p r e s t a z i o n i 
s u i p a t r i m o n i o ( P a t r i m o n i o 
n e t t o / P r e s t a z i o n i ) 4 , 9 2 4 , 9 2 0 ,00 4 , 8 8 - 0 , 8 1 

P a t r i m o n i o n e t t o 
( m g l di e u r o ) 3 . 9 6 0 . 8 6 7 , 8 7 4 . 0 0 7 . 8 5 9 , 1 2 1 , 1 9 4 . 1 4 5 . 7 6 8 , 9 0 3 , 4 4 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dal bilancio della Fondazione Enasarco 

Nel 2011 tutti gli indici di copertura, mos t rano un peggioramento rispetto al 

2010. In particolare quello relativo alle prestazioni previdenziali diminuisce del 3,09% 

e quello delle assistenziali del 15 ,24%, ment re l'incidenza delle prestazioni sul 

patrimonio passa dal 4 ,92 del 2010 al 4 ,88, con una diminuzione dello 0 ,81%. 

Gli indicatori concernenti i fattori demografici mostrano che per ogni cessato, le 

nuove iscrizioni sono più del doppio e che tale rapporto, dal 2009 al 2011, è in 

continuo aumento , come mostra la tabella seguen te . 

Tab. n . 21 - Indicatori demografici degli iscritti e dei cessati dal 2009 al 2011 

N u o v e 
i scr iz ioni C e s s a t i S a l d o 

R a p p o r t o n u o v e 
i s c r i z i o n i / c e s s a t i 

2 0 0 9 1 6 . 7 6 2 6 . 5 7 3 1 0 . 1 8 9 2 , 5 5 
2 0 1 0 16 .971 5 . 8 4 1 1 1 . 1 3 0 2 , 9 1 
2 0 1 1 1 6 . 0 1 8 4 . 4 7 5 1 1 . 5 4 3 3 , 5 8 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati ricavati dal bilancio della Fondazione Enasarco 
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5. La g e s t i o n e d e ! p a t r i m o n i o immobil iare 

5 . 1 C o n s i s t e n z a , s t r u t t u r a e r e n d i m e n t o de i p a t r i m o n i o immobi l iare 

Il patrimonio immobiliare della Fondazione Enasarco è composto di circa 17 mila 

appa r t amen t i , ai quali si aggiungono 27 mila unità immobiliari tra box, cantine, soffitte 

e posti au to e circa 1000 unità immobiliari a dest inazione commerciale2 4 . Il suo valore 

è pari, al 31 dicembre 2011, a 2 .449.609 mgl di euro, in diminuzione, rispetto al 

2010, del 18 ,11% quando era di 2.991.467 mgl di euro. A seguito del crescente 

processo di dismissione del patrimonio immobiliare ("progetto Mercurio"), l'incidenza 

di ta le valore sul totale degli impieghi è andata diminuendo, passando dal 46,94% nel 

2009 a 4 6 , 1 6 % nel 2010 e 36 ,86% nel 201125 . 

L'indicata diminuzione per dismissione del patrimonio immobiliare ha ovviamente 

compor ta to una diminuzione nel 2011 del rendimento lordo26, del 23 ,77% rispetto 

all 'anno precedente , passando dai 117,1 milioni di euro del 2010 ai 116,37 milioni del 

2011. 

I ricavi complessivi provenienti dalla gest ione patrimonio immobiliare, in gran 

par te fitti attivi, sono aumentat i nel 2010, rispetto al 2009, del 2 ,12%, mentre sono 

diminuiti, nel 2011, del 4 ,96% rispetto al 2010. 

Tuttavia, l 'aumento delle spese , sia dirette che indirette (manutenzione 

straordinaria e spese legali), nel 2010 ( + 3 ,48% quelle dirette, +0 ,12% quelle 

indirette) e nel 2011 ( + 2 , 4 9 % quelle dirette, + 5 , 9 9 % quelle indirette), si è ripercosso 

sui ricavi netti, diminuiti da 41.842 mgl di euro nel 2010 a 31.311 nel 2011 (-25,17%). 

24 Dati riferiti dalla Fondazione, in data 13 aprile 2011, alla Commissione Parlamentare di controllo 
sull'attività degli enti gestori di forme obbligatorie di previdenza e assistenza sociale 
25 Tali incidenze percentuali sono s ta te ot tenute confrontando il valore dei beni immobili iscritti a bilancio, le 
cui s p e s e di manutenzione straordinaria sono state capitalizzate, al netto del fondo ammortamento , con il 
valore complessivo dell'attivo dello s tato patrimoniale. 
2o II rendimento è s ta to calcolato in riferimento al valore di bilancio degli immobili, ment re considerando il 
valore di mercato , ben più alto, il rendimento è diminuito dell '8,63% (da 1,42% nel 2010 all ' I ,30% nel 
2011). 
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Tabella n. 22- Voci che compongono il rendimento netto della gestione immobiliare, con variazioni percentuali -

V a l o r e ai 
3 1 d i e . 
2 0 0 9 

V a l o r e al 
3 1 d ie . 
2 0 1 0 

V a r % 
2 0 1 0 / 0 9 

V a l o r e al 
3 1 d ie . 
2 0 1 1 

V a r % 
2 0 1 0 / 0 9 

Ricav i c o m p l e s s i v i 1 4 7 . 9 0 1 1 5 1 . 0 4 1 2 , 1 2 1 4 3 . 5 4 4 - 4 , 9 6 
S p e s e d i r e t t e 9 6 . 9 1 3 1 0 0 . 2 8 4 3 , 4 8 1 0 2 . 7 8 4 2 , 4 9 
S p e s e i n d i r e t t e 8 . 9 0 4 8 . 9 1 5 0 , 1 2 9 . 4 4 9 5 , 9 9 
Ricavi n e t t i 4 2 . 0 8 4 4 1 . 8 4 2 - 0 , 5 8 3 1 . 3 1 1 - 2 5 , 1 7 
I m m o b i l i a v a l o r e a 
b i l a n c i o 2 . 9 6 5 . 4 5 2 2 . 9 3 8 . 8 0 1 - 0 , 9 0 2 . 4 0 6 . 9 8 6 - 1 8 , 1 0 
I m m o b i l i a v a l o r e 
m e r c a t o 4 . 2 0 0 . 0 0 0 4 . 2 0 0 . 0 0 0 0 , 0 0 4 . 1 2 3 . 0 0 0 - 1 , 8 3 
R e n d i m e n t o % 
r i s p e t t o al v a l o r e di 
b i l a n c i o 1 ,42 1 ,42 1 ,30 - 8 , 6 3 
R e n d i m e n t o % 
r i s p e t t o al v a l o r e di 
m e r c a t o 1 ,00 1,00 0 , 7 6 - 2 3 , 7 7 

Fonte: Fondazione Enasarco 

5 . 2 l i p r o g e t t o Mercurio 

Il proget to di dismissione immobiliare denomina to "Mercurio", da collocare-

nell 'ambito delle direttive e m a n a t e dal legislatore, è s ta to avviato dalla fondazione 

con l'obiettivo di migliorare il rendimento del patrimonio immobiliare che negli ultimi 

anni si era a t t e s t a to su risultati insoddisfacenti (in media nell'ultimo decennio 0,6% 

rispetto al valore di mercato della proprietà), al di sotto del minimo at teso del 5%. 

Altro beneficio a t teso dal progetto era di liberare risorse lavorative impegnate 

nella gravosa gest ione del patrimonio per migliorare gli s tandard di qualità ed efficacia 

dei servizi resi ai propri iscritti. 

Nell'ambito del progetto, deliberato verso la chiusura dell'anno 200827, la 

Fondazione ha sottoscrit to un accordo con le maggiori organizzazioni sindacali degli 

inquilini volto alla tutela degli utenti, quali la vendita diretta a condizioni 

vantaggiose 2 8 , disposte a t t raverso regole procedurali rigorose e ha individuato 

par tners bancari per il necessario supporto finanziario, con i requisiti più convenienti 

rispetto al mercato 2 9 . Ha, poi, avviato le operazioni di vendita at traverso una diffusa e 

capillare informativa agli inquilini. 

27 Del ibera del CdA del 18 s e t t e m b r e 2 0 0 8 
23 II p iano p r e v e d e la possibilità di acqu i s to , ol t re agli inquilini, che p o s s o n o eserc i ta re il dirit to di prelazione 
e n t r o 120 g g . dalla d a t a di r icezione della p r o p o s t a , a n c h e ai pa ren t i f ino al 4 ° g r ado con una riduzione di 
p rezzo , r i spe t to a quel lo di me rca to . 
29 Le condizioni o t t e n u t e dal p a r t n e r banca r io di r i fe r imento s o n o : la possibilità di e r o g a r e mutui fino a una 
d u r a t a m a s s i m a di 4 0 ann i , i n d i p e n d e n t e m e n t e dall 'età del possibile acquirente / inqui l ino e il f inanz iamento 
del l ' in tero a m m o n t a r e d o v u t o , c o m p r e s e le s p e s e di acquis to , che risultano già ridotte in virtù di un accordo 
della Fondaz ione con II Notariato. 
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La grave crisi economica intervenuta sin dall 'anno di avvio del progetto e la 

conseguen te s t re t t a creditizia hanno, peraltro, recato inconvenienti e rallentamenti 

alla corrente gest ione del progetto medes imo. 

Nel mese di luglio 2010, quando tu t to era s ta to predisposto per l'avvio delle 

dismissioni ed alcune già e rano s ta te concluse è intervenuta la legge finanziaria per lo 

s t e s so anno con la quale il Parlamento ha stabilito che le operazioni di compravendita 

degli immobili dovevano essere a s sogge t t a t e alla verifica del rispetto dei saldi 

strutturali di f inanza pubblica, da realizzarsi mediante apposito decreto del Ministro 

dell 'economia e delle f inanze. 

L'indicato decreto si è perfezionato sol tanto alla fine del 2010 e pertanto la fase 

operat iva del proget to è iniziata concre tamente dal mese di dicembre dello stesso 

anno . 

Nell'indicato mese di dicembre le unità r imaste sfitte, dopo la decisione di 

vendere il patrimonio, sono s ta te conferite ai due fondi immobiliari previsti dal 

proget to Mercurio. Le unità abitative conferite sono s ta te circa 174 e l'operazione ha 

pe rmesso di realizzare plusvalenze per 20 milioni di euro. Un'ulteriore plusvalenza di 

16 milioni di euro è s ta ta realizzata conferendo al fondo immobiliare Donatello un 

immobile commerciale. 

Nell'anno 2011 il progetto di dismissione è s ta to portato avanti senza ulteriori 

impedimenti , se non quelli, pur importati, legati al perdurare della crisi economica. 

Sono così s t a te realizzate plusvalenze per circa 152 milioni di euro. Di tale 

s o m m a soltanto 40 milioni circa si riferiscono alla vendita diretta agli inquilini optanti, 

corrispondenti a 14 immobili. Mentre la rimanente parte deriva dalla cessione a fondi 

immobiliari. 

La vendita diretta agli inquilini nel corso dello s tesso anno 2011 ha avuto un 

ral lentamento a seguito del ricorso di alcuni interessati, i quali sostenevano che 

all'Ente potesse esse re applicata la normativa che si riferisce alla dismissione del 

patrimonio pubblico30, con riduzioni ancor più consistenti sui prezzi di acquisto degli 

immobili31. Tuttavia, alcune sentenze del TAR32 hanno stabilito l'inapplicabilità di tali 

Tut t av i a , a s egu i to delia g r a v e crisi economico- f inanziar ia , c h e ha avu to effet t i negativi sulla redditività 
de l l ' in te ro c o m p a r t o credit izio, il p a r t ne r bancar io ha r imodula to le condizioni appl ica te rendendole , seppur 
a n c o r a favorevol i r i spe t to al m e r c a t o , m e n o van t agg io se . 
30 D.L. 3 5 1 / 2 0 0 1 conver t i to con modificazioni dalla L. 4 1 0 / 2 0 0 1 . 
3 1 Nella s e n t e n z a del TAR Lazio n. 6 1 8 8 / 2 0 1 1 i giudici amminis t ra t iv i s t imano che , qualora fos se applicata la 
L. 4 1 0 / 2 0 0 1 (d i smiss ione del pa t r imonio pubblico), la riduzione del prezzo s a r e b b e del 5 0 % . 
32 Le s e n t e n z a T.A.R Lazio n. 2 9 6 2 / 2 0 1 1 e n. 6 1 8 8 / 2 0 1 1 stabi l iscono l ' assoluta inapplicabilità delle norme 
sulla g e s t i o n e del pa t r imon io pubblico agli enti privatizzati in quan to , t e s t u a l m e n t e la sen tenza n. 
6 1 8 8 / 2 0 1 1 , "... non può neppure ritenersi che la dismissione abbia ad oggetto "beni pubblici": ed infatti, la 
natura privatistica della Fondazione Enasarco- che, ai sensi dell'art.1 del D.lgs.509/04, dalla data del 
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norme alla Fondazione, consentendo di preservarne l'indiscusso vantaggio economico 

che la Fondazione ne t r ae a beneficio dei suoi assicurati . 

Il rendimento della gestione del patrimonio immobiliare ai valori di bilancio, al 

ne t to delle spese diret te e di quelle indirette, è risultato di circa 2,9 milioni di euro nel 

2010 e 2,4 nel 2011, corrispondenti rispettivamente a l l ' I ,42% e a l l ' I ,30%. 

16.06.1997 pacificamente costituisce un ente previdenziale privatizzato (omissis)- non può che riflettersi 
sulla qualificazione dei beni di propria appartenenza come "beni privati". 
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6. La g e s t i o n e del p a t r i m o n i o mobi l iare 

6 . 1 C o n s i s t e n z a e s trut tura del patr imonio mobil iare 

La consistenza del patrimonio mobiliare della Fondazione, come evidenzia la 

tabella 23, di seguito riportata, è di circa 2 ,8 miliardi di euro alla chiusura 

dell 'esercizio 2009, di 3 miliardi alla chiusura del 2010 e 3,7 miliardi a quella del 

2011. 

L'indicato patrimonio che ha mantenuto sostanzia lmente la s tessa composizione, 

diversificandosi soltanto nel peso relativo a s segna to alle singole voci che lo 

compongono, come evidenziato nella seguen te tabella 23, si distingue in 

immobilizzazioni finanziarie (2,9 miliardi di euro nel 2010 e 3,7 nel 2011) e attività 

finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni di marginale consistenza (0,3 

miliardi di euro nel 2010 e 0 ,1 nel 2011). 

Nell'ambito delle immobilizzazioni finanziarie rilevano gli investimenti alternativi, 

costituiti per lo più dalle note s t rut turate 3 3 {notes), che ancora costituiscono più della 

metà del portafoglio mobiliare della Fondazione, più precisamente il 54,38% nel 

2011, contro il 53,71% nel 2010 e il 56,14% nel 2009. Su di essi le Amministrazioni 

vigilanti e questa Corte, hanno in più occasioni richiamato l 'attenzione della 

Fondazione in considerazione dei rilevanti rischi insiti nella loro natura. 

Ne! corso dell 'anno 2011 i titoli strutturati sono stati, peraltro, oggetto di 

un 'operazione di cessione per circa 1,4 miliardi al Fondo Europa Plus SCA SIF, con 

conseguen te acquisto di quote del fondo medesimo. Lo scopo, secondo quanto chiarito 

dalla Fondazione, è s ta to quello di ottenere una migliore valorizzazione di tale Asset. 

Nell'ambito dei titoli ceduti si collocava anche la nota CMS (Custom marchet 

Securities), per un valore di circa 780 milioni di euro, derivante dall'operazione di 

r istrutturazione effe t tuata nel se t tembre del 2009, con la quale la Fondazione entrò in 

possesso dell'indicata nota avente lo s tesso so t tos tante della ex nota Antrhracite 

(quote azionarie della società Anthracite balanced Company. 

Per quanto riguarda il fallimento della Lehman Brothers, con la quale era stata 

sottoscri t ta la garanzia del rimborso del capitale a scadenza della nota emessa da 

Anthracite Rate Inves tment Limitedon, la Fondazione nel luglio 2011, a seguito di una 

33 Le note s t ru t tura te sono titoli di credito a redditività variabile e sono det te "s t rut turate" perché il loro 
rimborso è riferito a dati o indici, cioè varia in relazione al verificarsi o meno di eventi finanziari e/o non. 
Esistono vari tipi di note s t ru t tura te : i CDS o Credit Default Swap, che sono polizze assicurative legate a 
mutui in e s se re i quali costituiscono la parte sottostante dell'obbligazione strutturata; i CBO o Collatelarized 
Bond Obligations in cui la par te sot tos tante è costituita da bond, governativi e non, aventi diverso grado di 
rischio e, infine, i CDO o Collateralized Debt Obligations in cui il sot tostante è un qualsiasi tipo di asset (per 
esempio , un'ipoteca). 
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sen tenza favorevole di una corte di giustizia inglese, presso la quale aveva effe t tuato 

specifica azione legale, ha visto riconosciuto il proprio credito nei confronti della LBF e 

per tanto ha promosso, con procedura concorsuale, la vendita del medes imo a una 

società finanziaria per il valore di 30 ,73 milioni di dollari ( corr ispondente a circa il 

4 9 , 7 6 % del valore facciale del claim), incassando la prima rata per un valore di 13,8 

milioni di euro. Trattandosi di un claim legato alla richiesta di risarcimento danni nei 

confronti della fallita Lehman, nei bilanci della Fondazione non è mai s ta to iscritto 

alcun credito, in ossequio al principio della prudenza economica. 

Tale importo al net to degli oneri connessi è s tato iscritto tra i proventi 

straordinari del conto economico dell 'anno 20113 4 . 

Sulla quest ione nel mese di aprile del corrente anno, sono intervenute importanti 

novità inaspet ta te e ol t remodo negative. 

In es t rema sintesi il contrat to con il quale era s ta to ceduto il credito nei confronti 

della Lehman Brothers e che aveva permesso di incassare un primo acconto, a seguito 

della valorizzazione a zero del credito Enasarco nella lista dei creditori in pagamento , 

pubblicata dal liquidatore della Lehman, è risultato pro-solvendo e non era prò- soluto, 

per cui alla Fondazione è s ta ta richiesta la restituzione della somma anticipata, 

maggiorata degli interessi, per un importo di 14,7 milioni di euro. Sulla questione il 

Consiglio di amministrazione della Fondazione ha adot ta to specifiche deliberazioni, 

anche di tenore tecnico-legali, sulle quali ques ta Corte porrà la mass ima attenzione 

nella propria relazione al bilancio 2012, sul quale impatteranno gli effetti negativi in 

termini di sopravvenienza passiva, per la suddet ta restituzione. 

Il rendimento degli investimenti alternativi i quali, come già riportato sopra, 

incorporano un maggiore rischio di deprezzamento del capitale, si è a t tes ta to , nel 

triennio, su valori al di sotto di quelli di mercato delle altre attività finanziarie35, 

passando da 1 ,64% nel 2009 a 0 ,15% nel 2010 e 0 ,20% nel 2011. 

Sempre nell 'ambito delle immobilizzazioni finanziarie, il secondo posto per 

incidenza, è occupato dai fondi immobiliari, in progressivo aumen to dal 17,21% del 

34 Vedi il capitolo 7 al paragrafo 3 (conto economico). 
35 Dalle relazioni della Banca d'Italia sull 'economia italiana, presenta te ogni al anno al 31 maggio, si evince 
che, ad eccezione del comparto azionario per gli anni 2010 e 2011, un investimento su qualunque altra 
attività finanziaria avrebbe avuto rendimenti maggiori. I BTP decennali, nel 2009, hanno reso il 4 ,5% (4% 
nella seconda metà dell 'anno) che, al netto del costo della vita, sarebbe stato l ' I , 8%; gli stessi BTP, nel 
2010 ,hanno reso il 4 , 8 % (2 ,8% reale, cioè sempre al net to del costo della vita) e il 5 ,8% nel 2011, con un 
picco massimo perfino del 7 , 1% (maggio 2011). Scegliendo anche un investimento "più rischioso" come 
quello dei corporate bond, aventi rating BBB ovvero Baa3, esso avrebbe reso il 3 ,3% sia nel 2010 che nel 
2011 (in quest 'ul t imo caso, 2 ,6% nella seconda metà dell 'anno). L'investimento nel mercato azionario, 
ce r t amen te il più rischioso tra quelli sopra menzionati, che avesse semplicemente replicato l'indice generale 
della Borsa Italiana, avrebbe comporta to un rendimento del 21% nei 2009 e una successiva diminuzione del 
9 % nel 2010 e del 24% nel 2011. Considerando il solo indice borsistico italiano FTSE MIB, calcolato sui 30 
titoli a maggiore capitalizzazione, il rendimento sarebbe s ta to del 22,09% nel 2009, dello 0 ,70% nel 2010 e 
- 2 8 , 2 2 % nel 2011. 
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2009 al 24 ,65% nel 2010 e il 35 ,66% nel 2011, a seguito all'avvio del progetto 

Mercurio dopo l 'ot tenimento dell 'approvazione da parte dei Ministeri vigilanti. 

Il progetto, di cui se è già accennato in precedenza, consiste nell 'affidare il 

proprio patrimonio immobiliare a società di gest ione del risparmio che lo amminis t rano 

at t raverso 26 fondi comuni3 5 , il più consistente dei quali ha un valore di 500,3 min di 

euro e ha genera to una plusvalenza di 73,9 min di euro, regolarmente iscritta tra i 

proventi straordinari del conto economico. 

Il rendimento ad essi associato è s tato, in media, pari al 3 ,87% l'anno37 (3 ,24% 

nel 2009, 2 ,37% nel 2010 e 6 ,00% nel 2011). 

Il terzo posto, s empre per incidenza, in progressiva diminuzione nel triennio, 

spet ta agli investimenti della liquidità a breve, ovvero ai depositi bancari a vista e ai 

fondi monetari liquidabili a breve, passati dal 16,06% nel 2009 al 10 ,04% nel 2010 e 

4 ,50% nel 2011.1 quali pur se rappresentano strumenti di regolazione della liquidità e 

non delle vere e proprie alternative d ' investimento, hanno prodotto un rendimento del 

2 ,18% nel 2009, de l l ' I ,70% nel 2010 e de l l ' I ,60% nel 2011. 

Le obbligazioni e le polizze a capitalizzazione sono tra gli investimenti che hanno 

avuto la maggiore redditività nel triennio, in media il 4 ,06% annuo, passando dal 

3 ,54% nel 2009 al 3 ,25% nel 2010 e il 5 ,40% nel 2011. Tale voce accoglie al 31 

dicembre 2011, obbligazioni corporate, contratti assicurativi a rendimento garant i to e 

BTP, con scadenza quindicinale (2026) al tasso fisso del 4 ,50%, per 50 min di euro. 

L'investimento in fondi di tipo private equity è aumenta to , in termini assoluti, 

passando da 58 .292 ,14 mgl di euro nel 2009 a 96.406,67 mgl di euro nel 2011, con 

un incremento percentuale , calcolato su base triennale, di 65,39 punti. 

Inoltre, s e m p r e riguardo a fondi private equity, t rat tandosi d'investimenti 

effettuati sul mercato secondario e orientati al sostegno delle politiche sociali, 

ambientali e industriali, il rendimento è stato nullo, ad eccezione del 2011, quando ha 

raggiunto lo 0 ,2%. 

Anche per le partecipazioni societarie, pur trat tandosi d'investimenti strategici 

d'importi limitati rispetto al totale degli investimenti finanziari, con un'incidenza media 

de l l ' I ,13% pari a 36 .299 mgl di euro l 'anno, dal 2009 al 2011, il rendimento è passato 

dallo 0% nel 2009 al 3 ,06% nel 2010 e 1 ,50% nel 2011. 

Di seguito alcun grafici e tabelle che r iassumono la situazione degli investimenti 

finanziari. 

36 Dato riferito al 31 dicembre 2011 
37 Calcolato con la media aritmetica. 
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Grafico n. 10 - Cons i s t enza percentuale del patrimonio mobiliare, per tipologia - Anni 2009 -2011 
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Grafico n. 12 - Incidenza percentuale de! patrimonio mobiliare, per tipologia - Anni 2009 -2011 
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7. E! foiiartcio 

7 . 1 P r e m e s s a 

I bilanci d'esercizio per il 2010 e per il 2011, redatti secondo quanto previsto 

dagli articoli 2423 del C.C. e seguenti , sono stati approvati dal Consiglio di 

Amministrazione della Fondazione, r ispett ivamente, il 16 giugno 2011 con delibera 

n. 44 e il 27 giugno 2012 con delibera n. 50. 

Il Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali con nota, r ispett ivamente, del 13 

ot tobre 2011 e del 3 ottobre 2012, non ha formulato particolari rilievi sulla gestione 

dell'Ente. 

Lo S ta to Patrimoniale e il Conto Economico sono stati elaborati per le tre gestioni: 

previdenza, FIRR e ass is tenza. 

I document i contabili, per entrambi gli anni, a norma del comma 3 art. 2 d.lgs. 

509 /1994 , sono stati certificati da una società di revisione. 

7 . 2 Lo s t a t o patr imonia le 

Lo s ta to patrimoniale della Fondazione per gli anni dal 2009 al 2011 viene 

riportato nelle successive tabelle 29 e 30, nelle quali sono indicate anche le 

percentuali di variazioni tra gli anni delle sue diverse componenti . 

7 . 2 . 1 Le immobi l izzazioni materiali e immaterial i 

Le risorse impiegate dalla Fondazione Enasarco, la cui rappresentazione 

prospettica è riportata nelle tabelle che seguono, sono aumenta te annualmente , in 

media, de l l ' I ,66% 3 8 . In termini assoluti, il totale delle attività iscritte nello Stato 

Patrimoniale è passato da 6 .431.306,85 mgl di euro nel 2009 a 6 .480.295,50 nel 2010 

( + 0 , 7 6 % ) e 6 .646 .009 ,04 mgl di euro nel 2011 (+2 ,56%) per effetto del solo 

aumento delle immobilizzazioni ( + 5 , 3 7 % nel 2010 rispetto al 2009 e +6 ,57% nel 

2011), m e n t r e è diminuito l'attivo circolante ( -25 ,32% nel 2010 rispetto al 2009 e -

28 ,91% nel 2011). 

In particolare, sono a u m e n t a t e le immobilizzazioni immateriali (+78 ,44% nel 

2010 e + 9 6 , 7 8 % nel 2011) per effet to sia dell 'aumento di costi capitalizzati (+66 ,63% 

nel 2010, + 8 8 , 0 7 % nel 2011), quali quelli relativi alla campagna informativa del 

33 Calcolato con la media geometrica 
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Progetto Mercurio, alle inserzioni informative per la vendita diretta agli inquilini e ai 

costi di dismissione del patrimonio immobiliare (assis tenza legale e pareri tecnici), sia 

dei costi per il rinnovo e l 'aggiornamento dei sistemi gestionali (CRM e SAP). Mentre le 

immobilizzazioni materiali, a seguito dei primi risultati ot tenuti con la dismissione del 

patr imonio immobiliare, soprat tu t to ai fondi immobiliari, sono diminuite sia nel 2010 

r i spe t to al 2009 ( - 0 , 9 1 % ) che, in modo più cons i s ten te , nel 2011 rispetto al 2010 

( - 1 8 , 1 1 % ) per un to ta le di circa 5 3 9 . 0 0 0 mgl di euro 3 9 . 

7.2.2 Le immobilizzazioni finanziarie 

Le immobilizzazioni finanziarie, anch 'esse a u m e n t a t e del 13 ,32% nel 2010 

rispetto al 2009 e del 33 ,87% nel 2011 rispetto al 2010, accolgono le partecipazioni 

azionarie, de t enu t e dalla Fondazione, nella Futura Invest S.p.A. (20.000 mg! di euro 

pari al 17 ,60% del capitale sociale), nella SGR Fimit e nella SPAC Italyl I n v e s t m e n t 

( en t r ambe per 12.000 mgl di euro pari, rispettivamente, al 5 ,97% e 8% del capitale), 

nella Sator Immobiliare (300 mgl di euro pari al 10% del capitale) e nella Neip III 

(297 mgl di euro pari al 13 ,26% del capitale), per un totale di 44.597 mgl di euro 

(32 .300 mgl nel biennio 2009-2010 con un incremento percentuale del 38 ,07%). 

La società Fimit SGR, acquisita nel 2008 per 12.000 mgl di euro, così iscritti nei 

bilanci successivi, ha genera to utili sia nel 2009, per 9 .000 mgl di euro che nel 2010, 

per 11.000 mgl di euro. Nell'ottobre del 2011 la Fimit SGR, della quale la Fondazione 

de teneva il 10% del capitale sociale, si è fusa con la First Atlantic Real Estate, società 

che opera nel se t to re dei fondi immobiliari, dando vita alla Idea Fimit SGR40, che 

gest isce un patrimonio immobiliare di circa 10 miliardi di euro e 31 fondi immobiliari, 

di cui la Fondazione det iene il 5 ,97% del capitale sociale. 

Anche Futura Invest S.p.A. è s tata acquisita dalla Fondazione nel 2008. Essa 

opera ricercando e analizzando le migliori opportunità d ' investimento nelle piccole e 

medie imprese italiane, anche se , a causa del pessimo andamento generale 

dell 'economia, non ha ancora distribuito dividendi. 

39 II valore degli immobili dismessi (vedi anche il cap. VI del referto) , nel corso del 2011, è dato dalla 
cess ione: delle unità libere e di quelle inoptate ai fondi immobiliari Enasarco Uno ed Enasarco Due per un 
totale complessivo di 29 min di euro; dalla cessione dell'immobile sito in Lungotevere Sanzio (Rm) al fondo 
immobiliare Donatello (compar to David) per 9 min e dalla cessione di 40 immobili per un totale di 501 min 
di euro, o t t enendo un valore complessivo, come riportato nel tes to , di circa 539 min di euro. 
4 0 Gli altri soci sono: la DeA Capital (gruppo De Agostini) con il 61 ,30%, l'INPS che detiene il 29,67%, ¡a 
s tessa Fondazione con il 5 ,97%, l 'Inarcassa con il 2 ,98% e altri piccoli azionisti con lo 0 ,08% 
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La Sa tor SGR, di cui ia Fondazione detiene una quota paritetica con la Cassa del 

Notariato (10%) , ha gene ra to un risultato negativo nel 2010, dovuto all'iniziale fase di 

lancio, cui si è cont rappos to un risultato di segno opposto nel 2011. 

La Neip III, acquisita nel 2011, ha per ogget to l'acquisizione di partecipazioni in 

al tre società aventi un fa t tu ra to tra i 10 e i 100 milioni di euro. 

La società di diritto lussemburghese Italy 1 Investment (Special Purpose 

Aquisition Company) , acquisita dalla Fondazione per 12.000 mgl di euro 

corr ispondente all '8% del capitale sociale, opera nel set tore delle acquisizioni di 

società a t t raverso fusioni, acquisto o permute di partecipazioni (Business 

Combination) investendo in società che abbiano un valore patrimoniale (equity value) 

tra i 300 e i 1 .000 milioni dì euro. E' quotata nella Borsa italiana41. 

V a l o r e di 
b i l a n c i o 

Q u o t a de l 
p a t r i m o n i o 

n e t t o 

P a r t e c i p a z i o n e al 
c a p i t a l e s o c i a l e in 

p e r c e n t u a l e 
Futura I n v e s t S . p . A . 2 0 . 0 0 0 1 2 . 8 5 5 , 2 4 1 7 , 6 0 
I d e a Fimit 12 .000 1 3 . 8 1 1 , 3 3 5 , 9 7 
I t a l y 1 I n v e s t m e n t 
( S P A C ) 12 .000 1 1 . 6 1 9 , 0 2 8 , 0 0 
S a t o r SGR 300 2 6 8 , 0 5 10 ,00 
N e i p I I I 297 2 9 8 , 8 3 1 3 , 2 6 

TOTALE 4 4 . 5 9 7 3 8 . 8 5 2 , 4 7 -

Fonte: Fondazione Enasarco 

Le immobilizzazioni finanziarie accolgono la voce altri tìtoli la quale incorpora i 

fondi comuni d ' invest imento, immobiliari e non, le obbligazioni, i titoli di Stato e i titoli 

da ricevere, come riportato nel prospetto seguente . 

Tab. n. 25 - Altri titoli iscritti nelle imm.ni finanziarie, per anno e consistenza percentuale (), con variazioni 
percentuali, dal 2009 al 2011 (importi in mgl di euro. ) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 
Fondi comuni 
d ' i n v e s t i m e n t o 

5 8 . 9 1 6 , 7 7 
(2 ,51 ) 

8 3 . 7 3 3 , 7 8 
(3 ,14) 4 2 , 1 2 

9 6 . 4 0 6 , 6 7 
( 2 , 7 0 ) 15 ,13 

Fondi immobiliari 
4 8 7 . 6 1 9 , 8 2 

(20 ,75 ) 
7 3 8 . 3 5 4 , 6 2 

(27 ,73 ) 5 1 , 4 2 
1 . 3 3 4 . 7 0 5 , 0 4 

( 3 7 , 4 4 ) 8 0 , 7 7 

Obbligazioni 
1 . 5 5 6 . 4 2 0 , 1 1 

(66 ,24 ) 
1 .840 .551 ,20 

(69 ,13) 18 ,26 
2 . 0 7 6 . 9 5 9 , 3 2 

( 5 8 , 2 5 ) 12 ,84 
Titoli di S t a t o e 
assimilat i 0 , 0 0 0 ,00 0 ,00 

2 1 . 7 9 2 , 1 1 
( 0 , 6 1 ) 100 ,00 

Titoli da r icevere 
2 4 6 . 6 9 7 , 0 0 

(10 ,50) 0 , 00 - 1 0 0 , 0 0 
3 5 . 6 4 0 , 4 2 

( 1 , 0 0 ) 100 ,00 

TOTALE 2 . 3 4 9 . 6 5 3 , 7 0 2 . 6 6 2 . 6 3 9 , 6 0 1 3 , 3 2 3 . 5 6 5 . 5 0 3 , 5 6 3 3 , 9 1 
Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati di bilancio della Fondazione Enasarco 

4 1 L 'esordio nel Mercato t e l e m a t i c o degli i nves tmen t vehicles (Borsa i taliana), a v v e n u t o il 27 g e n n a i o 2 0 1 1 a 
u n p r e z z o dì 10 e u r o per az ione , ha consen t i to di m e t t e r e sul m e r c a t o l '80% di 1 8 , 7 5 min di azioni ordinarie 
c h e a n c o r a c o m p o n g o n o il cap i ta le sociale. 
Al 3 1 d i c e m b r e 2 0 1 1 , il t i tolo q u o t a v a 9 ,65 euro con una perdita del 3 , 5 % r i spe t to al valore iniziale di 
q u o t a z i o n e . 
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Le obbligazioni e i fondi immobiliari, questi ultimi cresciuti notevolmente per 

incidenza nei corso del triennio 2009-2011 (da 2 0 , 7 5 % nel 2009 a 3 7 , 4 3 % nel 2011), 

costi tuiscono gii investimenti di carat tere finanziario, permanente , sui quali la 

Fondazione colloca la maggior parte delle proprie risorse. La seguente 

rappresentaz ione grafica mostra quanto appena riportato. 

Grsf. n. 13 - Composizione percentuale della voce altri titoli, per gli anni 2009-2011 
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7 . 2 . 3 L'attivo c i r c o l a n t e 

Nell'ambito di tale voce contabile la parte preponderante è costituita dai crediti, 

che si distinguono in quelli verso ditte, tributari e verso altri, i quali sono aumentati , 

nel triennio 2009-2011, di 32 .773,18 mgl di euro (+4 ,52% nel 2010 e +5 ,79% nel 

2011 rispetto all'anno precedente) con un tasso di crescita annuale del 5,16%,4 2 per 

e f fe t to dell ' incremento di ogni singola voce. In particolare, i crediti verso ditte, che 

r iguardano i contributi previdenziali per i quali sono s ta te concesse dilazioni e 

rateizzazioni di pagamento , anche sulle dichiarazioni effet tuate t ramite web, sono 

aumenta t i de l l ' I ,31% nel 2010 e del 3 ,22% ne! 2011 a causa dei crediti accertati, 

ma non ancora riscossi a! 31 dicembre 20114 3 . L'incidenza di tali crediti, sul totale, è 

diminuita nel corso de! triennio 2009-2011, passando dal 53,92% a! 50 ,99%. 

4 ; Calcolato con la media g e o m e t r i c a 
Sì t r a t t a di credit i cos iddet t i p e r contributi di p rev idenza COL. Dal 2 0 0 5 la Fondazione ha previsto, per le 

d i t t e , la d ichiaraz ione via w e b obbligatoria c o n s e n t e n d o una più rapida a t t r ibuzione degli importi al con to 
individuale . Per tan to , i v e r s a m e n t i col m e t o d o tradizionale via pos t a , s o n o d r a s t i c a m e n t e diminuiti. 

13 

• Fondi comuni 
d ' i nves t imen to 

r Fondi immobiliari 

= Obbligazioni 

• Titoli di S t a t o e ass imi la t i 

c Titoli dfl r icevere 
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Anche i crediti tributari, che si riferiscono a r i tenute versa te per pensioni ma non 

dovute per decesso del pensionato in corso d 'anno ovvero maggiori acconti IRES/IRAP, 

sono aumen ta t i , sia in valore assoluto che per incidenza, passando da 7 .646,77 mgl di 

euro nel 2 0 0 9 (incidenza al 2 ,47%) a 11.599,52 (incidenza al 3 ,38%) nel 2011 con un 

a u m e n t o de l l '8 ,62% nel 2010 e del 39 ,65% nel 2011. 

Tab. n 26 - Crediti iscritti nell'attivo circolante, per tipologia, con variazioni percentuali, nel triennio 2009-2011 
/inr\nr\r+i in m/i! rti £siirr\\ 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Ver % 

2 0 1 1 / 1 0 

Cred i t i v e r s o d i t t e 1 6 7 . 1 6 7 , 8 0 
( 5 3 , 9 2 ) 

1 6 9 . 3 5 3 , 4 6 
(52 ,26 ) 1 ,31 

1 7 4 . 8 0 5 , 9 9 
( 5 0 , 9 9 ) 3 , 2 2 

Credi t i t r i b u t a r i 7 . 6 4 6 , 7 7 
( 2 , 4 7 ) 

8 . 3 0 6 , 1 7 
(2 ,56 ) 8 , 6 2 

1 1 . 5 9 9 , 5 2 
(3 ,38 ) 3 9 , 6 5 

Credi t i v e r s o al tr i 1 3 5 . 2 1 8 , 7 8 
( 4 3 , 6 1 ) 

1 4 6 . 3 8 1 , 1 9 
(45 ,17 ) 8 , 2 6 

1 5 6 . 4 0 1 , 0 0 
(45 ,62 ) 6 , 8 5 

TOTALE 3 1 0 . 0 3 3 , 3 5 3 2 4 . 0 4 0 , 8 2 4 , 5 2 3 4 2 . 8 0 6 , 5 1 5 , 7 9 

La voce "crediti verso altri" è aumenta ta notevolmente , passando da 135.218,78 

mgl di euro nel 2009 (incidenza al 43 ,61%) a 156.401 mgl di euro nel 2011 (incidenza 

al 4 5 , 6 2 % ) , con un incremento, su base triennale, pari a 21.182,22 mgl di euro pari al 

15 ,67% ( + 8 , 2 6 % nel 2010 rispetto al 2009 e + 6 , 8 5 % nel 2011 rispetto al 2010). 

Dal det tagl io riportato nella tabella seguente , si coglie che la componente più 

significativa è rappresen ta ta dai crediti verso l'inquilinato44 che incidono per l '86% nel 

2009, l ' 84 ,28% nel 2010 e il 77 ,57% ne! 2011 con una media annuale pari a 

120 .325 ,27 mgl di euro. 

Nel 2010 e nel 2011 i crediti verso le banche sono aumentat i notevolmente, 

passando , da 3 .864 ,99 mgl di euro nel 2009, con un'incidenza sul totale dei crediti 

pari a 2 , 8 6 % , a 25 .808,97 mg! di euro nel 2011, con un'incidenza dell '8,75% nel 2010 

e del 1 6 , 5 0 % nel 2011, mentre gli altri crediti, che concernono quelli verso l'Inps per 

le quote TFR dei dipendenti che non hanno optato per la previdenza complementare e 

i crediti per i compensi relativi ad incarichi ricoperti sia dal Direttore Generale che dal 

Presidente degli organi Collegiali delle SGR di cui la Fondazione detiene le quote 

(Sorgente , Fimit, Futura), sono diminuiti, passando da 5 .149,96 mgl di euro nel 2010 

a 4 ,828 ,48 mgl di euro. 

44 N o n o s t a n t e l ' i n c r e m e n t o dei valori assolut i , l'attività di r i scoss ione, nel corso del t r iennio 2 0 0 9 - 2 0 1 1 , si è 
s tabi l izzata sugli s t e s s i livelli, in termini assoluti . 
In fa t t i , le p r a t i c h e di r i scoss ione dei crediti sono s ta te , nel 2 0 0 9 , 4 . 0 8 7 e sono s t a t e rivolte ad aggredi re 
circa 2 9 milioni di e u r o ( 7 . 0 9 5 e u r o per ogni pratica), di cui 18 recupera t i , con t a s so di r e cupe ro pari al 
6 6 , 6 7 % . Nel 2 0 1 0 vi s o n o s t a t e 5 . 3 8 2 prat iche per aggredi re circa 4 1 milioni di euro di crediti ( 7 . 6 1 7 euro 
pe r ogni p r a t i c a ) , di cui 2 6 recupera t i , con un t a s so di r ecupe ro pari al 6 3 , 4 1 % . 
Nel 2 0 1 1 , le p r a t i c h e s o n o s t a t e 6 . 0 2 8 per complessivi crediti pari a 4 9 milioni ( 8 .128 e u r o per prat ica) , di 
cui 32 r e c u p e r a t i , con un t a s s o di r ecupero pari a 6 5 , 3 0 % . 
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Pur t ra t tandosi di valori assoluti non esigui, le altre voci hanno un'incidenza 

percentuale , in ogni anno, a lquanto contenuta (4 ,69% nel 2009, 3 ,43% nel 2010 e 

2 , 8 3 % nel 2011) . 

Tab. n. 27- Dettaglio dei "crediti vs. altri", per tipologia, con incidenza () e variazione percentuale, dal 2009 al 2011 
(importi in mgI di euro.) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
Var % 

2 0 1 1 / 1 0 

Crediti vs. l'inquilinato 
116 .288 ,00 

(86 ,00) 
123.371,08 

(84,28) 6 ,09 
121.316,74 

(77,57) -1 ,67 
Crediti per prestazioni 
liquidate e non dovute 

8 .714 ,56 
(6 ,44) 

2 .945,72 
(2,01) -66 ,20 

2.198,19 
(1,41) -25 ,38 

Crediti vs. banche 
3 .864 ,99 

(2 ,86) 
12.814,49 

(8,75) 231,55 
25.808,97 

(16,50) 101,40 

Altri crediti 
3 .368 ,67 

(2 ,49) 
5 .149,96 

(3,52) 52 ,88 
4.828,48 

(3,09) -6 ,24 

Effetti attivi 
1 .180 ,44 

(0 ,87) 
311,91 
(0,21) -73 ,58 

567,92 
(0,36) 82 ,08 

Crediti per mutui ipotecari 
quota capitale 

998 ,81 
(0 ,74) 

1.008,37 
(0,69) 0 ,96 

1.018,22 
(0,65) 0 ,98 

Crediti per mutui ipotecari 
quota in teresse 

698 ,45 
(0 ,52) 

648,32 
(0,44) -7 ,18 

629,85 
(0,40) -2 ,85 

Note di credito da ricevere 90 ,09 (0 ,07) 
119,80 
(0,08) 32 ,98 

22,57 
(0,01) -81 ,16 

Anticipo a fornitori 14 ,03 (0 ,01) 7,28 (0,00) -48 ,11 3,32 (0,00) -54 ,40 
Personale c/ anticipo 
missioni 0 ,65 (0 ,00) 4 ,25 (0,00) 553,85 6,75 (0,00) 5S,S2 

TOTALE 1 3 5 . 2 1 8 , 6 9 
( 1 0 0 , 0 0 ) 

1 4 6 . 3 8 1 , 1 8 
( 1 0 0 , 0 0 ) 8 , 2 6 

1 5 6 . 4 0 1 , 0 1 
( 1 0 0 , 0 0 ) 6 , S 5 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati di bilancio della Fondazione Enasarco 

7 . 2 . 4 l i p a s s i v o 

Il patrimonio netto (vedi tabella n. 30) è aumenta to nel triennio 2009-2011 

passando da 3 .960.867,87 mgl di euro a 4 .145 .768 ,90 con un aumento, in termini 

assoluti, di 184.901,03 mgl di euro, pari a 4 ,68 punti in termini percentuali, 

mediamente 4 5 il 2 ,31% annuale . Tale aumento è imputabile alla maggiore consistenza 

della riserva legale, passata da 2 .401 .988 ,22 mgl di euro nel 2009 a 2 .463.615,24 nel 

2011 ( + 1 , 2 2 % nel 2010 rispetto al 2009, +1 ,33% nel 2011). 

I fondi iscritti nel passivo dello Sta to Patrimoniale, Il cui dettaglio è riportato nella 

tabella seguen te , suddivisi tra quelli per prestazioni istituzionali e quelli per rischi e 

oneri, sono aumentat i nel triennio 2009-2011 di 23.578,96 mgl di euro pari, 

mediamente 4 5 , allo 0 ,51% all 'anno. Nel biennio 2010-2011 sono aumentat i i fondi 

istituzionali ( + 1 , 5 5 % pari a 34 .789 ,89 mgl di euro nel 2010, +0 ,61% pari a 13.908,39 

45 Calcolato con la media geometrica 
46 Cfr nota prec. 
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mgl di èuro) a causa dell ' incremento dei contributi al fondo FIRR, mentre sono 

diminuiti i fondi per rischi e oneri a causa dell'utilizzo del fondo svalutazione crediti il 

cui saldo è s ta to negativo per 17.912,51 mgl di euro nel 2010 e 3.847,38 mgl nel 

2011 . A tal riguardo, lo stralcio dei crediti avvenuto nel 2010, compensato con un 

a c c a n t o n a m e n t o di 4 .300 mgl di euro (8 .638 mgl di euro nel 2011), ha riguardato 

quelli verso ditte per 9 .726 mgl di euro (5 .362 mgl di euro nel 2011), quelli 

immobiliari, ritenuti inesistenti ovvero irrecuperabili, per 6 .629 mgl di euro (31.143 

mgl di euro nel 2011) , quelli per prestazioni previdenziali non dovute e non più 

riscuotigli per 5.857 mgl di euro (30 mgl di euro nel 2011) e quelli per crediti 

contributivi (Col e sanzioni) per 9 .726 mgl di euro. 

Il fondo oscillazione titoli non ha più consistenza poiché la Fondazione non 

possiede titoli in valuta. L'azzeramento di tale fondo, avvenuto al 31 dicembre 2010, 

ha r iguardato le quote del fondo "China Enterprise", denominato in valuta, le cui quote 

sono s ta te cedute , all'inizio del 2010, a un valore pari a quello di bilancio al netto del 

fondo oscillazione titoli che, per tale motivo, si è, per l 'appunto, azzerato. 

La situazione debitoria della Fondazione è, calcolata percentualmente su base 

tr iennale, in aumento di 3,95 punti ( -8 ,36% nel 2010 rispetto al 2009, +13,43% nel 

2011) in quanto è passa ta da 140.040,19 mgl di euro nel 2009 a 145.576,79 mgl di 

euro nel 2011. 
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Tab. n. 28 - Fondi iscritti nel passivo dello SP per tipologia, con variazioni assolute, dal 2009 al 2011 

(in mgI di euro) 

P A S S I V O 
2 0 0 9 2 0 1 0 

Var. 
a s s o l u t e 
2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 

Var. 
a s s o l u t e 
2 0 1 1 / 1 0 

F o n d i p e r p r e s t a z i o n i i s t i t u z i o n a l i 

- f o n d o di p r e v . int. del pe r sona le 6 6 3 , 2 9 6 6 3 , 2 9 0 6 6 3 , 2 9 0 

- fond i p e n s i o n e 6 . 7 9 4 , 6 9 8 . 8 9 2 , 5 8 2 . 0 9 7 , 8 8 8 . 0 7 1 , 0 4 - 8 2 1 , 5 4 

- f o n d o FIRR* 2 . 2 3 5 . 9 4 6 , 6 7 2 . 2 6 8 . 6 3 8 , 6 8 3 2 . 6 9 2 , 0 0 2 . 2 8 3 . 3 6 8 , 6 1 1 4 . 7 2 9 , 9 3 

T o t a l e f o n d i p e r p r e s t a z i o n i 
i s t i t u z i o n a l i 2 . 2 4 3 . 4 0 4 , 6 6 2 . 2 7 8 . 1 9 4 , 5 4 3 4 . 7 8 9 , 8 9 2 . 2 9 2 . 1 0 2 , 9 3 1 3 . 9 0 8 , 3 8 

F o n d i r i s c h i e o n e r i 0 0 

- fondi cont r ibut i da res t i tu i re 2 . 5 7 0 , 2 7 2 . 5 7 3 , 3 6 3 , 0 8 2 . 2 6 2 , 9 5 - 3 1 0 , 4 1 

- f o n d o rischi per esodi pe r sona le non 
p o r t i e r e 250 2 5 0 0 3 0 , 0 0 - 2 2 0 , 0 0 

- f o n d o s v a l u t a z i o n e crediti 5 4 . 4 4 7 , 6 0 3 6 . 5 3 5 , 0 9 - 1 7 . 9 1 2 , 5 1 3 3 . 0 4 7 , 7 1 - 3 . 4 8 7 , 3 8 

- f o n d o rischi per c a u s e pass ive 7 . 4 1 7 , 7 4 6 . 8 1 8 , 0 0 - 5 9 9 , 7 5 5 . 6 6 3 , 3 3 - 1 . 1 5 4 , 6 7 

- f o n d o rischi c a u s e pe r sona le por t ie re 0 0 0 2 . 2 4 4 , 2 6 2 . 2 4 4 , 2 6 

- f o n d o osci l lazione titoli 3 . 6 0 5 , 3 9 0 - 3 . 6 0 5 , 3 9 0 0 

- f o n d o s p e s e per pa t r imon io mobil iare 7 6 , 5 5 0 - 7 6 , 5 5 0 0 

T o t a l e f o n d o r ischi e o n e r i 6 8 . 3 6 7 , 5 6 4 6 . 1 7 6 , 4 5 - 2 2 . 1 9 1 , 1 1 4 3 . 2 4 8 , 2 5 - 2 . 9 2 8 , 2 0 

T o t a l e g e n e r a l e 2 . 3 1 1 . 7 7 2 , 2 2 2 . 3 2 4 . 3 7 1 , 0 0 1 2 . 5 9 8 , 7 8 2 . 3 3 5 . 3 5 1 , 1 8 1 0 . 9 8 0 , 1 9 

*Comprende il fondo contributi, il fondo di rivalutazione e quello interessi 

Fonte: Elaborazione Corte dei Conti su dati di bilancio della Fondazione Enasarco 
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7 . 3 II c o n t o e c o n o m i c o 

I dati riportati nella tabella seguente pongono in evidenza un risultato economico 

t endenz ia lmente positivo dal 2009 al 2011. Nel 2010 la gest ione caratteristica si è 

chiusa con un risultato positivo per euro 23.159,92 mgl ( + 9 0 , 8 9 % rispetto al 2009) , 

da attribuire, in gran parte, al l 'aumento dei proventi e contributi (+4 ,26%) , ai quali ha 

fa t to f ron te un più contenuto aumento dei costi per prestazioni previdenziali 

(+1 ,18%). 

Inoltre, hanno contribuito al risultato sìa i proventi e gli oneri finanziari, che 

passano da 25 .831 ,67 mgl di euro del 2009 a 34.915,36 mgl di euro nel 2010, sia il 

to ta le dei proventi e degli oneri straordinari che si a t t es tano a 45 .823 ,85 mgl di euro 

nel 2010 a f ron te di 44 .568 ,31 mgl dell 'anno precedente . Tra gli oneri finanziari si 

r iscontrano, per l 'importo 7 .698,04 mgl di euro, le spese e commissioni bancarie 

riconosciute per la gest ione dei servizi di incasso e pagamento , nonché per la 

gest ione dei conti correnti della Fondazione. Nei proventi straordinari si rilevano 

36 .800 mgl di euro per plusvalenze, derivanti dall 'operazione di conferimento degli 

immobili alle SGR. Tra gli oneri straordinari, invece, la cifra più consistente, pari a 

euro 1.200 mgl di euro, riguarda l'eliminazione di crediti prescritti. 

Nell'anno 2011, pur in presenza di una gestione operativa in disavanzo per il 

surplus dei costi sul valore della produzione, risulta un utile di 137.909,78 mgl di euro 

( + 1 9 3 , 4 8 % rispetto al 2010). 

Tale risultato è stato determinato grazie al saldo positivo della gestione 

straordinaria, i cui proventi, pari a 222.014,54 mgl di euro, sono aumentat i del 

346 ,45%, per effet to della plusvalenza (194.500 mgl di euro circa) realizzata 

sull 'operazione di dismissione immobiliare. A fronte di tali proventi vengono registrati 

oneri straordinari per 46 .274,16 mgl di euro, da attribuire per 44.000 mgl alle 

minusvalenze realizzate, anch 'esse, sulle operazioni di dismissione immobiliare. 

Gli oneri finanziari nel 2011 sono stati pari a 8 .055 ,03 mgl di euro e hanno 

riguardato, al pari dell 'anno precedente, spese e commissioni bancarie per la gestione 

del servizio di tesoreria e oneri fiscali (6.400 mgl di euro) sui proventi finanziari. 
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Tab. n. 31 - Conto economico, con variazioni percentuali, per gli anni 2009-2011 

(in euro) 

2 0 0 9 2 0 1 0 
Var % 

2 0 1 0 / 0 9 2 0 1 1 
V a r % 

2 0 1 1 / 1 0 

VALORE DELLA PRODUZIONE 

Provent i e contr ibut i 7 8 6 . 9 3 5 . 1 6 6 8 2 0 . 4 2 0 . 8 8 5 4 , 2 6 8 2 7 . 9 7 2 . 2 2 2 0 , 9 2 

Altri ricavi e provent i 1 5 5 . 5 8 4 . 4 0 6 1 5 8 . 2 8 5 . 5 4 0 1 , 7 4 1 5 6 . 0 0 1 . 6 7 3 - 1 , 4 4 

T o t a l e v a l o r e d e l l a p r o d u z i o n e 9 4 2 . 5 1 9 . 5 7 2 9 7 8 . 7 0 6 . 4 2 5 3 , 8 4 9 8 3 . 9 7 3 . 8 9 5 0 , 5 4 

COSTI DELLA PRODUZIONE 
C o s t o p e r m a t e r i e p r ime , suss id ia r ie , di 
c o n s u m o e di merci 2 4 5 . 8 6 4 2 3 1 . 8 4 6 - 5 , 7 0 1 9 9 . 8 9 0 - 1 3 , 7 8 

Cost i p e r p res taz ion i previdenzial i 8 0 7 . 5 0 7 . 5 2 4 8 1 7 . 0 4 8 . 9 6 7 1 , 1 8 8 5 2 . 3 1 8 . 0 9 2 4 , 3 2 

Costi p e r servizi 5 0 . 9 6 2 . 1 0 2 5 2 . 4 5 3 . 7 7 0 2 , 9 3 5 6 . 8 0 9 . 4 1 7 8 , 3 0 

Cost i p e r g o d i m e n t o di beni di terzi 4 9 0 . 3 0 1 4 9 2 . 0 9 8 0 , 3 7 4 6 5 . 1 6 1 - 5 , 4 7 

COSTI PER IL PERSONALE 
- salar i e s t ipendi 2 5 . 7 8 8 . 7 3 1 2 6 . 4 6 1 . 8 8 8 2 , 6 1 2 6 . 8 6 2 . 3 6 1 1 ,51 

- oner i sociali 6 . 9 8 7 . 3 2 4 6 . 9 9 2 . 8 4 0 0 , 0 8 7 . 2 2 4 . 8 5 0 3 , 3 2 

- t r a t t a m e n t o di f ine r a p p o r t o 2 . 0 8 6 . 4 8 5 2 . 4 3 3 . 9 1 3 1 6 , 6 5 2 . 3 9 9 . 0 2 3 - 1 , 4 3 

- t r a t t a m e n t o di q u i e s c e n z a e simili 1 . 4 7 4 . 6 2 9 1 . 4 1 7 . 7 9 6 - 3 , 8 5 1 . 3 8 3 . 4 9 4 - 2 , 4 2 

- altri cost i pe r il p e r s o n a l e 2 . 4 5 4 . 3 2 1 2 . 5 1 9 . 6 9 2 2 , 6 6 2 . 6 0 1 . 1 3 0 3 , 2 3 

T o t a l e c o s t o d e l p e r s o n a l e 3 8 . 7 9 1 . 4 9 0 3 9 . 8 2 6 . 1 2 9 2 , 6 7 4 0 . 4 7 0 . 8 5 8 1 , 6 2 

a m m o r t a m e n t i e s v a l u t a z i o n i 
- a m m o r t a m e n t i delle immobilizzazioni 

immate r ia l i 
- a m m o r t a m e n t o delle Immobilizzazioni 

ma te r i a l i 
- s v a l u t a z i o n e del crediti c o m p r e s i nell 'at t ivo 

c i rco lan te e del le disponibil i tà liquide 

6 7 7 . 7 8 3 

1 . 0 2 1 . 2 4 4 

2 8 2 . 4 9 8 

1 . 0 2 2 . 4 7 5 

4 . 3 0 0 . 0 0 0 

- 5 8 , 3 2 

0 , 1 2 

100 ,00 

5 2 5 . 9 2 8 

1 . 4 4 4 . 5 2 2 

8 . 6 3 6 . 4 5 2 

8 6 , 1 7 

4 1 , 2 8 

1 0 0 , 8 5 

T o t a l e a m m . t i e s v a l u t a z i o n i 1 . 6 9 9 . 0 2 7 5 . 6 0 4 . 9 7 3 2 2 9 , 8 9 1 0 . 6 0 6 . 9 0 2 8 9 , 2 4 

Altri a c c a n t o n a m e n t i 9 . 9 5 8 . 3 3 3 1 9 . 4 7 2 . 2 3 9 9 5 , 5 4 1 7 . 6 5 1 . 7 3 9 - 9 , 3 5 

Oneri divers i di g e s t i o n e 2 0 . 7 3 2 . 3 7 1 2 0 . 4 1 6 . 4 9 1 - 1 , 5 2 2 2 . 3 8 7 . 8 3 8 9 , 6 6 

TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE 9 3 0 . 3 8 7 . 0 1 2 9 5 5 . 5 4 6 . 5 1 3 2 , 7 0 1 . 0 0 0 . 9 0 9 . 8 9 7 4 , 7 5 
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DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA 
PRODUZIONE 12.132.560 23 .159 .912 90,89 -16 .936.002 -173,13 
PROVENTI E ONERI FINANZIARI 
Proventi da partecipazioni 0 1.120.410 100,00 1.642.027 46,56 
Altri proventi finanziari: 
- da crediti iscritti nelle imm.ni 89.476 130.765 46,15 37.161 -71,58 
- da titoli iscritti nelle imm.ni che non cost. partec. 16.529.184 34.184.724 -106,81 31.061.263 -9,14 
- da titoli iscritti nell'attivo circ. che non cost. part. 11.351.496 5.163.232 -54,51 266.245 -94,84 
- da proventi diversi dal precedenti 2.399.857 1.975.270 -17,69 2.637.875 33,55 

Interessi e altri oneri finanziari 4.578.478 7.698.040 68,14 8.055.032 4,64 
Utile/Perdite su cambi 40.137 39.004 -2,82 3.278 . -91,60 
Totale proventi e oneri finanziari 25 .831 .672 34 .915 .365 35 ,16 27.592.817 -20,97 
INTERESSI PER IL FIRR DEGLI ISCRITTI 24 .663 .601 27 .907 .877 13,15 19.987.417 -28,38 
PROVENTI E ONERI STRAORDINARI 
- proventi 52.005.073 49.728.644 -4,38 222.014.539 346,45 
- oneri 7.436.758 3.904.794 -47,49 46.274.158 1.085,06 

TOTALE PROVENTI E ONERI STRAORDINARI 44 .568 .315 45 .823 .850 2,82 175.740.381 283,51 
Risultato prima delle imposte 57 .868 .946 75 .991 .250 31 ,32 166.409.779 118,99 
Imposte sul reddito d'esercizio 28 .500.000 29 .000 .000 1,75 28.500.000 -1,72 
Avanzo/disavanzo economico 29 .368 .946 46 .991 .250 60,00 137.909.779 193,48 

7.4 II bi lancio t e c n i c o e l 'equilibrio di m e d i o e lungo periodo. 

L'Ente, nel rispetto dell'articolo 24, comma 24, del decreto-legge 201/2011, 

converti to dalla legge 214/2011, ha provveduto a redigere e pubblicare un nuovo 

bilancio tecnico al 30 se t tembre 2012. 

Nel nuovo documento i più importanti criteri nonché le proiezioni dei principali 

indicatori tecnici, individuati ai sensi del decreto interministeriale del 29 novembre 

2007, sono stati riconsiderati in base alle novità intervenute e illustrati con 

riferimento al previsto arco temporale di 50 anni. 

In considerazione dell 'andamento non positivo dei saldi previdenziali che 

presen tava il bilancio tecnico al 31 dicembre 2009, che risultavano negativi per lunghi 

periodi temporali , il Consiglio di amministrazione dell'Ente ha dato luogo a 

un ' impor tante modifica normativa volta ad eliminare gli indicati squilibri economici 

in tervenendo sulla materia contributiva e su quella previdenziale. 

Per effet to delle innovazioni normative suddet te i saldi più importanti della 

gest ione previdenziale hanno subito le modifiche che si possono cogliere dai seguenti 

grafici. 
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Il saldo previdenziale (grafico n.14), dato dalla differenza tra i contributi 

complessivi (solidarietà e ass is tenza) e le pensioni, che deriva dall'applicazione della 

normat iva vigente al 31 dicembre 2011, è positivo fino al 2031 anno dopo il quale, per 

i t r en ta successivi ovvero fino al 2061, è negativo per poi ridivenire positivo. 

Lo s t e s so saldo, ricalcolato in base alle sole modifiche s ta tutar ie approvate dal 

CdA dell 'Ente il 19 s e t t embre 20124 7 , ma fe rme res tando le altre ipotesi di natura 

demograf ica , economica e finanziaria e finalizzate al raggiungimento di una maggiore 

stabilità finanziaria, indicano una maggiore consistenza e stabilità del saldo 

previdenziale: il periodo nel quale il saldo è negativo è di 22 anni, dal 2035 al 2057. 

Il sa ldo totale (grafico n.15) , ot tenuto calcolando le spese di gest ione e un tasso 

d ' in te resse sul patrimonio dell '1% reale, è positivo fino al 2039, negativo dal 2040 al 

2050 anno dopo il quale ritorna positivo, Tale saldo, ricalcolato con la normativa 

modificata, è, invece, s empre positivo durante intero periodo 2012 -2061 . 

La forbice del patrimonio netto alla fine dell 'anno (grafico n.16) calcolato a 

normativa vigente e modificata, si allarga in misura crescente dopo il 2023, anno in 

cui la differenza tra il patrimonio alla fine dell 'anno calcolato a normativa vigente e a 

quella modificata è pari al 10 ,24%, mentre nell'ultimo anno, il 2061, la stessa 

differenza è pari al 71 ,57%. 

Il coefficiente di copertura del patrimonio con la riserva legale (grafico n. 17), 

dato dal rapporto tra la riserva legale e il patrimonio net to a fine anno, a s sume valori 

superiori all'unità dal 2042 In poi (a legislazione vigente) . 

La riserva legale copre, rispettivamente per il 2010 e il 2011, il 98 ,30% e il 

9 7 , 6 6 % del livello teorico di copertura del patrimonio stabilito dall 'art.5 del D.M, 29 

novembre 2007. 

47 Le modifiche si riferiscono all'art. 4 del Regolamento (modifica dell'aliquota contributiva), agli artt. 14 e 
15 ( a u m e n t o dell 'età pensionabile), all'art. 29 (rivalutazione delle prestazioni in proporzione alle variazioni 
dell'indice Is ta t ) e all 'introduzione dell'art. 29 bis (applicazione di un contributo dell '1% a titolo di 
solidarietà). 
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Grafico n. 14- Saldo previdenziale a normativa vigente e modificata 
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Grafico n. 16 - Consistenza del patrimonio netto a normativa vigente e modificata 

Graficojr 17 - Andamento del coefficiente di copertura della riserva legale a normativa vigente e modificata 
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8. C o n c l u s i o n i 

Nei d u e ese rc iz i o g g e t t o delia p r e s e n t e r e l az ione , i r i su l ta t i economici e 

patrimoniali sono stat i sos tanz ia lmente di s egno positivo. 

Nel 2 0 1 0 l'utile di esercizio è s ta to di 46 .991 migliaia di euro, con un 

incremento del 60% rispet to all'utile conseguito nel 2009. Il risultato è attribuibile in 

gran par te a l l ' aumento dei ricavi tipici ( + 4 , 2 % ) e di quelli accessori (+1 ,74%) , questi 

ultimi costituiti prevalentemente dai canoni di locazione degli immobili di proprietà della 

fondazione. A f ron te di tale aumen to delle en t ra te si è regis trato un contenuto 

incremento dei costi relativi alle prestazioni previdenziali e assistenziali (+ 1,18%). 

Nel 2011 l'utile d'esercizio ha raggiunto l'importo di 137.910 migliaia di euro, con 

un incremento nei confronti del precedente esercizio del 193%. Su tale risultato ha 

inciso soprat tu t to la gestione straordinaria, nell'ambito della quale rilevano in particolare 

le cospicue s o m m e genera te dalle ingenti plusvalenze per dismissioni degli immobili 

(194,5 milioni di euro). 

In tale anno si assis te a una rilevante inversione di tendenza, nei confronti degli 

anni precedenti , del risultato derivante dalla gestione dell'attività istituzionale della 

Fondazione. Infatti, la differenza tra valore e costi della produzione si at testa su un 

importo negativo di ben 16,9 milioni di euro, con una differenza nei confronti del 

precedente anno di 40 ,1 milioni (-173,1%). Su tale esito ha influito il limitato aumento 

delle ent ra te contributive (+0 ,92%) a fronte di un più consistente aumento delle spese 

previdenziali ( + 4 , 3 2 % ) . 

La Fondazione continua a distinguere nei documenti contabili le risultanze della 

g e s t i o n e p r ev idenz i a l e , di quella assistenziale e del FIRR. Ciò consente di verificare 

l 'esatta consistenza del patrimonio e della redditività di ogni singola gestione. 

L'indicata contabilizzazione permette di cogliere elementi interessanti per valutare 

l'equilibrio economico delle diverse gestioni della Fondazione. Valga come esempio la 

differenza tra valore e costo della produzione realizzata nel 2011 per le tre gestioni 

suddette, che mentre risulta negativa di 70 milioni per la gestione previdenziale, risulta 

invece positiva di 19,9 milioni per il FIRR e di 33,1 per la gestione assistenziale. 

Nel biennio in e s a m e il numero degli iscritti ha mantenuto l 'andamento negativo 

registrato negli ultimi anni a decorrere dal 2007. Nell'indicato periodo la diminuzione 

ha raggiunto il 7 ,6%. 

Cont inua a m e r i t a r e a t t enz ione la posta dei c.d. iscritti silenti , cioè di coloro 

che pur e s s e n d o iscritti alla Cassa non hanno mai e f f e t t u a t o versament i 

contributivi , ovve ro coloro che pur avendo e f f e t t ua to ve r samen t i per un periodo 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

s u p e r i o r e a c inque anni ma infer iore a vent i , non h a n n o m a t u r a t o il diritto alla 

p e n s i o n e . La prima ca tegor ia ha vis to a u m e n t a r e il s u o numero m e d i a m e n t e del 

2 , 1 9 % a n n u o a par t i re dal 2007 , r agg iungendo nel complesso più di 54 .000 unità. 

La s e c o n d a , par iment i , è a n d a t a a u m e n t a n d o nello s t e s s o arco tempora le 

r a g g i u n g e n d o nell 'anno 2 0 1 1 le 511 .659 unità. 

Nonos tan te la diminuzione dei numero dei contr ibuenti , dovuto essenzia lmente 

alla crisi economica , le e n t r a t e contr ibutive h a n n o regis t ra to un a u m e n t o negli anni 

in e s a m e per ef fe t to del l ' aumento delle aliquote che sono a u m e n t a t e del 4 ,26% nel 

2010 e dello 0 , 9 2 % nel 2011. 

Il numero di pensioni erogate per vecchiaia, invalidità e superstiti , è aumentato 

nel triennio 2009-2011, in media, del 2 ,38% l 'anno (1 ,06% nel 2010, 3,72% nel 

2011) con particolare riguardo a quelle di vecchiaia, e rogate per sopraggiunti limiti di 

e t à , cresciute, nel 2011, del 4 ,48% ( -0 ,12% nel 2010) e per i superstiti , aumentate 

del 2 , 9 9 % ( + 3 , 2 1 % nel 2010) . 

Per quan to riguarda l ' ammontare delle prestazioni istituzionali nel loro complesso, 

s e m p r e nel periodo in e s a m e , ha most ra to un a n d a m e n t o crescente sia nel 2010 

( + 4 , 2 2 % ) sia nel 2011 ( + 0 , 7 7 % ) . 

In conseguenza di tali andament i , l'indice di copertura della gestione 

previdenziale presenta nel 2010 un valore di poco superiore all'unità (1,1) per poi 

s cende re nuovamen te nel 2011 a 0 ,98 , v e n e n d o s i così a r ip roporre una s i tuazione 

di squi l ibr io t r a cont r ibut i e prestazioni analoga a quella già evidenziata per gli 

esercizi antecedent i al 2005. 

La gestione assistenziale, pur mantenendosi ampiamente in equilibrio, presenta 

anch ' e s sa , per la prima volta nel 2011, un ' impor t an t e riduzione dell'indice di 

copertura che passa dal 3,15 del 2010 al 2,67 del 2011. 

Il patrimonio immobiliare presenta valori in diminuzione negli ultimi anni 

sopra t tu t to a causa del più volte accennato processo di dismissione immobiliare, da 

inquadrare nell 'ambito del Progetto Mercurio avviato dalla Fondazione fin dall'anno 

2008. Il valore degli immobili alla chiusura dell 'anno 2011 assume il valore di 2.388 

milioni di euro. Nel 2010 i relativi ricavi netti di gestione si sono attestati a 41,8 

milioni di euro, in diminuzione dello 0 ,58% nei confronti del precedente esercizio. 

Mentre nel 2011 gli stessi ricavi sono stati di circa 31 ,3 milioni di euro, con una 

diminuzione ulteriore del 25,2%. Dagli indicati ricavi emerge un rendimento, nei 

confronti del valore di bilancio degli immobili di circa l ' I ,4% per il 2010 e di circa 

1 ,30% per il 2011. 

Merita una menzione il risultato realizzato mediante la gestione delle attività 
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finanziarie, comprenden te le risultanze delle operazioni effet tuate sui valori mobiliari 

della fondazione. 

Nel 2009 era stato registrato un saldo particolarmente contenuto pari a 25,8 

milioni di e u r o (contro i 4 6 . 8 9 1 del 2008) a causa della riduzione dì oltre 21 milioni 

di euro dei provent i derivanti dai titoli iscritti nel l 'a t t ivo circolante. Nel 2010 il 

valore migliora raggiungendo l ' importo di 34,9 milioni di euro, mentre nel 2011 

decresce a 2 7 , 6 milioni. 

Il pa t r imonio mobiliare della Fondazione risulta essere di circa 2,8 miliardi di 

euro alla chiusura dell'esercizio 2009, di 3 miliardi alla chiusura del 2010 e 3,7 

miliardi a quella del 2011. 

L'indicato patrimonio è distinto in immobilizzazioni finanziarie (2,7 miliardi di 

euro nel 2 0 1 0 e 3,6 nel 2011) e attività finanziarie che non costituiscono 

immobilizzazioni (0 ,3 miliardi di euro nel 2010 e 0,1 nel 2011). 

Il portafoglio mobiliare ha mantenuto sostanzialmente la s tessa struttura 

compositiva, essendosi diversificato soltanto nel peso relativo assegnato alle singole 

voci che lo compongono. Nel suo ambito si riscontra un consistente aumento delle 

quote dei fondi immobiliari per effet to delle dismissioni annue ( 250,8 milioni di euro 

nel 2010 e 596 ,3 milioni nel 2011) . Come pure sono aumentat i gli investimenti 

alternativi che da 1,6 miliardi nel 2009 sono passati a 2,0 milioni ne! 2011. 

Gli investimenti alternativi, sono costituiti per lo più dalle note s trut turate 

(notes). Su di e s se le Amministrazioni vigilanti nonché questa Corte, hanno in più 

occasioni r ichiamato l 'attenzione della Fondazione in considerazione dei rilevanti rischi 

insiti di tale tipologie di investimenti. Le medesime ancora costituiscono più della metà 

del portafoglio mobiliare della Fondazione, cioè il 54 ,38% nel 2011, contro il 53,71% 

nel 2010 e il 5 6 , 1 4 % nel 2009. Nel corso dell'anno 2011 i titoli strutturati sono stati, 

peraltro, ogge t to di un'operazione di cessione per circa 1,4 miliardi a un Fondo Europa 

Plus, con il f ine di ot tenere, secondo le assicurazioni della Fondazione, una maggiore 

sicurezza per ta le tipologia d ' investimento. 

In considerazione delle difficoltà nel gestire l'indicato patrimonio in anni di così 

forte turbolenza finanziaria, la Fondazione, anche a seguito delle direttive emana t e dal 

Ministero dell 'Economia e delle finanze nella materia, ha dato luogo a un progetto di 

riorganizzazione del processo d'investimento finanziario volto a incrementare 

l'efficacia, la t rasparenza e il livello di controllo in tale ambito. I risultati di tale 

operazione e di quella posta in essere per la gestione dei titoli strutturati saranno 

oggetto di a t t en t a considerazione da parte di questa Corte a partire dal bilancio per 

l'anno 2012. 
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Di assoluto rilievo risultano le vicende verificatesi nel 2011 relative all'attività 

svolta dalla Fondazione per il recupero dei propri crediti verso la fallita Lehman 

Brothers. Dopo aver vinto una causa presso una corte di giustizia di Londra, la 

Fondazione ha ceduto i propri crediti, mediante procedura concorsuale, a un 

acquirente per un valore pari al 50% del valore nominale. Una prima parte di tali 

crediti è s ta ta riscossa per un valore di 12,8 milioni di euro. Tale cessione era s ta ta 

ritenuta pro-soluto, invece a seguito della richiesta di restituzione della indicata 

somma versa ta , nel mese di aprile del corrente anno, è risultata che era pro-solvendo. 

Sugli aspett i tecnico giuridici della questione il Consiglio di amministrazione va 

a s s u m e n d o alcune decisioni sulle quali questa Corte riferirà nel prossimo referto. 

La redditività del patrimonio mobiliare, dopo la riduzione realizzata nell'esercizio 

2009, imputabile alla discesa dei tassi d ' interesse e alla contestuale crescita dei costi, 

ha ripreso a crescere nel 2010 (4 ,2%) per poi scendere nuovamente nel 2011 al 

2 ,3%. 

Il patrimonio net to continua ad a u m e n t a r e (+ 137,9 milioni di euro nel 2011 e 

47 milioni di eu ro nel 2010) in cons ide raz ione degli utili di esercizio consegui t i nei 

d u e anni . 

Circa la situazione creditoria, nonostante gli sforzi che l'Amministrazione afferma 

di aver effet tuato nel corso degli anni intensificando l'attività di recupero, l ' ammontare 

della posta continua ad a u m e n t a r e passando da 243 milioni di euro del 2009 ai 342,8 

milioni del 2011 ( + 5 ,84%) . 

Con riferimento al medio-lungo periodo, le risultanze del nuovo bilancio tecnico 

redat to al 30 s e t t embre 2012 secondo le indicazioni con tenute nel dec re to - l egge 

2 0 1 / 2 0 1 1 , convert i to dalla legge 2 1 4 / 2 0 1 1 , evidenziano un saldo previdenziale che 

diventa negat ivo per gli anni che vanno dal 2035 al 2057, per poi diventare 

n u o v a m e n t e positivo. Su tale a spe t to si richiama l 'a t tenzione della Fondazione. 
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I m m m 

I f i 

Presidente Enasarco 

quello che ci accingiamo ad approvare è 
l'ultimo Bilancio consuntivo di questo Consiglio 
d'amministrazione, giunto oramai alle fine dei suo 
mandato, 

E' la circostanza "naturale" quindi, per fare un 
bilancio sul percorso compiuto in questi anni, che 
hanno visto progressivamente realizzarsi un progetto 
di modernizzazione della Fondazione. 
Un rinnovamento che ha coinvolto ogni aspetto della 
vita di Enasarco, dal patrimonio immobiliare agli 
investimenti finanziari, dall'organizzazione interna 
alle spese d'esercizio, con lo scopo di concentrarsi in 
misura sempre maggiore sul business previdenziale, 
garantendo stabilità alla Fondazione e, di 
conseguenza, agii iscritti ed alle aziende. Un percorso 
ci a e, seppurfor.se non ancora compiuto, certo ha già 
iniziato a dare ottimi risultati. 

Chiari e strategici gii obiettivi che sin dall'inizio si 
erano posti questo Consiglio d'amministrazione ed 
il management della Fondazione: riequilihriri dei 
conti economici e stabilità a lungo termine; riassetto 
organizzativo della Fondazione e miglioramento 
quali-quantitativo dei servizi; riorganizzazione 
interna volta all'efficienza, all'economicità di gestione 
e alla valorizzazione del personale attraverso criteri di 
meritocrazia. 

Oggi Enasarco è improntata certamente a criteri 
di maggiore trasparenza eia sua attenzione è tutta 
rivolta alla categoria rappresentata, i veri azionisti 
di questa Fondazione a cui bisogna rispondere 
sistematicamente e con chiarezza. 

Il Bilancio consuntivo 2010 della Fondazione 
Enasarco, anche se complessivamente positivo, non 
può non risentire degli effetti di una crisi che non ha 
risparmiato il nostro Paese. 1 segnali tli ripresa ci sono 
e sono evidenti ed incoraggianti, li (lusso contributivo 
si è incrementato rispetto al 2003, di oltre 30 milioni 
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ài euro, grazie anche alla rivalutazione dei massimali 
e minimali contributivi, abbattendo così il disavanzo 
previdenziale eli e passa dai 44 milioni ili euro dei 
2003 ai 22 milioni ili èuro del 2010. Anche 51 saldo 
d eli'assister za è migliorato di circa uo milione di 
euro, attestandosi ad un risultato positivo di 35,7 
milioni di euro. Il risultato d'esercizio, pari a 47 
milioni di euro ed in netto miglioramento rispetlu 
al 2009, in cui era pari ad euro 29 milioni (di cui 34 
milioni di euro relativi alla plusvalenza straordinaria 
derivante dalla gestione della finanza), è senz.a 
dubbio conseguenza delle prime plusvalenze 
straordinarie rivenienti da! processo di dismissione, 
pari a citta euro 37 milioni e dei buoni risultati 
della gestione ordinaria della finanza (passata da 
25 milioni ilei 2(J0i) a 34 milioni nel 2010). Tinto ciò 
dunque avalla e rafforza la scelta operata da questo 
Consiglio di intervenire sulla gestione istituzionale, 
sul core business della Fondazione, attraverso la 
riforma del Regolamento. 

Negli ultimi anni i cambiamenti socio-demografici, 
che hanno reso necessarie continue riforme e 
ritocchi ai sistemi di previdenza pubblica, hanno 
influito anche sulle Casse privatizzate.l'instabilità 
finanziaria, la forte flessione dell'economia reale, 
le difficoltà produttive e ia complessa situazione 
occupazionale continuano ad avere forti ricadute 
sull'attività di tutti i professionisti iscritti alle Casse, 
lasciando presagire che sarà impossibile tornare 
allo status quo ante, l'ertali ragioni, molte Casse 
professionali, al pari dei sistemi pubblici europei, 
hanno dovuto introdurre interventi correttivi di 
vario genere per mantenere da una parte, l'equilibrio 
previdenziale del primo pilastro pensionìstico e 
dall'altra, l'adegua rezza delle prestazioni. I" proprio 
questa seconda esigenza che si è fatta sentire forte, 
qoelia di garantire ai futuri pensionati redditi 
adeguati, clic consentano loro di conservare un 
dignitoso tenore dì vita tinche dopò la cessazione 
dell'attività lavorativa. E' tornato quindi un faro 
di luce suila previdenza, si è cominciato a parlare 
di previdenza complementare, intesa c o m e la 
migliore soluzione pei far fronte alla diminuzione 
delle prestazioni pensionistiche legala all'entrata 

a regime del sistema contributivo. Grazie ad 
Fnasarco la lungimirante categoria degli Agenti 
di Commercio ha a disposizione una previdenza 
complementare già dal 1966, L'importanza e l'unicità 
di Enasarco risiedono nella natura bilaterale della 
Fondazione, nata per volontà congiunta degli Agenti 
di commercio e delle Ditte preponenti e gestita da 
organi composti da rappresentanti di entrambe le 
partì. E' questo l'elemento di forni che consente alla 
Fondazione di rispondere a! meglio alle esigenze 
degli iscritti, in un m o m e n t o in cui io stesso Ministero 
del lavoro sta varando misure volte a potenziare la 
funzione di sostegno agli enti bilaterali, considerali 
come l'unico s lrumenlo in grado di garantire una 
rete adeguata dì protezione sociale per i lavoratori. E' 
all'insegna della condivisione, nel comune interesse 
per gii iscritti che il Consiglio d'amministrazione 
ha presentato ai Ministeri il nuovo Regolamento 
(Ielle Attivifà Istituzionali, la riforma che, nell'ottica 
di un patto generazionale tra vecchi e nuovi iscritti, 
garantirà a tutti prestazioni adeguate, assicurando 
nel contempo la sostenibilità del bilancio oltre i 30 
anni previsti dallalegge. 

il nuovo Regolamento, descrìttone! paragrafo di 
questa relazione dedicato alla Gestione Istituzionale 
ed approvato dalla fondaz ione nel corso del 2010, è 
al vaglio dei Ministeri Vigilanti e, se autorizzato, sarà 
in vigore a partire dal 2011. 
Sul fronte della gestione de! patrimonio abbiamo 
lavorata su di un doppio binario: la dismissione 
del patrimonio immobiliare e la riorganizzazione 
degli asset finanziari della Fondazione. Due progetti 
strategici, di importanza vitale per if futuro di 
Enasarco. 

II plano di dismissione del patrimonio Immobiliare 
ha avuto il definitivo via lìbera previsto dall'art.8 
comma 15 del D.L. 78/2010, da parte del Ministero 
dell'Economia e liei lavoro proprio alla fine 
dell'esercizio. La normativa ha di fatto ritardatola 
fase operativa del piano, rimandandola al 2011, i,a 
macchina è ormai partita: già da! mese di febbraio 
2011 sono state spedite le prime lettere tu prelazione 
all'inquilinato, clic hanno avuto un'adesione di 

- 74 -



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

oltre il 97%. Regole equi; e condivise sono alla base 
del progetto, av'viato con l'obiettivo di coniugiire 
esigenze dì redditività e tutela all'inquilinato. Per 
anni la Fondazione ha svolto im innaturali: lavoro 
di gestione e manutenzione diretta di im immenso 
patrimonio immobiliare (circo 17.000 imita 
residenziali), trascurando il vero ruolo istituzionale, 
qnelio di incassare i contribuii, tarli rendere al meglio 
e pagare le pensioni in un arco temporale di lungo 
periodo. 

È stato sottoscritto con le Organizzazioni Sindacali 
un accordo a tutela itegli inquilini, che prevede 
condizioni di vendita vantaggiose {30% di sconto 
più un ulteriore 10% per acquisti collettivi), munii 
a tassi agevolati, di lunga durata erinegoziabilt 
secondo le esigenze degli inquilini. Stessa attenzione 
è stata posta per chi non potrà acquistare, con la 
possibilità, peri nuclei familiari con redditi medio 
bassi, di vedersi rinnovato il contratto per 8 /9 anni. 
Ed ancora la Fondazione vuole tutelare anche i propri 
lavoratori, tutti quei porli eri e pulitori, dipendenti di 
Enasarco, che, venduto il patrimonio immobiliare, 
non potranno più proseguire il rapporto di lavoro 
con la Fondazione. In legge prevede in quest i casi la 
messa in mobilità dei dipendenti, ma non è questa la 
direzione che si è presa, tanto che si sta trattando con 
ie Organizzazioni Sindacali pei' trovare la soluzione 
più adeguata. 

Il bilancio consuntivo 2010 già risente dei 
primissimi effetti del piano di dismissione. Proprio 
nel 2010 è stata conferita una parte delle unità 
immobiliari rimaste sfitte ai due fondi di proprietà 
della Fondazione, costituiti, dopo aver indetto ed 
aggiudicato una gara europea, per accogliere le unità 
libere e quelle inoptate dagli inquilini. L'operazione 
di conferimento lia riguardato 172 unità immobiliari 
residenziali ed ha fatto emergere un plusvalore di 
circa 20 milioni di euro, inoltre è stato conferito, ad 
un fondo immobiliare di cui già si detengono quote, 
un immobile commerciale, operazione che ha latto 
emergere anche in questo caso una plusvalenza di 
euro IB milioni. Complessivamente la plusvalenza 
riportata a bilancio consuntivo 2010 rappresenta il 
119%del valore acuì gii immollili erano iscritti. 

Nel settore degli investimenti mobiliari è stata 
attuata una generale re impostazione del comparto 
della Finanza della Fondazione, nell'ottica di una 
professimiidizzazionedegli investimenti, che 
garantisca rendimenti adeguati e che tuteli, anche 
in termini di controlli indipendenti {la Fondazione è 
la prima tra tutte le Casse privatizzate ad aver vai ato 
una riorganizzazione che li preveda), gli iscritti 
all'insegna della prudenza e della trasparenza. 

E' chiaro che, nell'immediato futuro, la realizzazione 
ilei progetto Mercurio genererà ingenti flussi 
finanziari che, conte previsto nei bilanci tecnici, 
dovranno essere investiti in prodotti in grado di 
finanziare e garantire il pagamento delle prestazioni 
pensionistiche presenti e future. Su questo elemento 
il legislatore è stato chiaro: l'art.2, comma 2, del 
Decreto del 29 novembre 2007 del Ministero del 
Lavoro e della Previdenza Sociale (Determinazione 
dei criteri per la redazione dei bilanci tecnici degli 
enti gestori delie forme di previdenza obbligatoria), 
ha stabilito che "fermo restando quanto disposto 
dall'art. 1, comma 763 della citata legge n. 296/2006, 
è opportuno che il bilancio tecnico sviluppi, per una 
migliore cognizione dell'andamento delie gestioni 
nel lungo termine, proiezioni dei dati su un periodo 
di cinquanta anni in base alla normativa vigente alla 
data dell'elaborazione. 

Appare dunque chiaro che la gestione degli asset 
finanziari debba avvenire su orizzonti temporali 
di lungo periodo e lenendo conto del debito 
pensionistico. L'assei ai location strategica e la 
scadenza media delle attività (maliziane devono 
essere definite e monitorate tenendo conto 
dell'impegno previdenziale e della previsione delle 
scadenze in cui questo si manifesterà, con l'obiettivo 
di minimizzare il rischio di non pagare pensioni o non 
pagarle in misura adeguata. A ciò si aggiunga l'obbligo 
di rispetto dei saldi strilli tirali introdotto dalla legge 
122 del 2010 all'art. (ì comma 15. 
Tenendo fermi tali principi, il nuovo progetto 
organizzativo prevede a partire dal 2011 ; 
> l'istituzione di un processo di gestione del legame 

tra attività e passività di hilancio {Asset I.iability 
Management); 

• la creazione di un'entità organizzativa avente la 
funzione di coordinare il controllo del rischio; 

* le modalità del supporto alle attività di 
costruzione e monitoraggio contìnuo del 
portafoglio aitivi finanziari della Fondazione 
da parte di un (Astore Fiduciario (Fiduciary 
Manager). 

La realizzazione del progetto permetterà alia 
Fondazione, prima fra tutte le Casse privatizzate e 
gli enti pubblici, di avere asset finanziari adeguati 
rispelio agli impegni futuri senza prescindere da un 
controllo capillare dei rischi connessi. 
11 progetto che la Fondazione Sta attuando in ogni sua 
componente, si sposa perfettamente con la direttiva 
emanata ria) Ministero de! Lavoro e delie Politiche 
Sociali e dal Ministero dell'economia il 7 dicembre 
2010, in applicazione, tra l'altro, dell'art, fi comma 
1E5 del D.L. 78/2010. In sintesi la direttiva propone 
un modello di gestione degli asset ispirata agii stessi 
criteri definiti dalla Fondazione nella propria politica 
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ili assel allocatimi degli luvest imeni E e del patrimonio: 
definizione di un piano ti'in vestimento triennale* 
analisi sistematica del rischio, gestione integrata e 
cu e reme tra le poste dell'attivo e de] passivò tenuto 
conto dell'orizzonte temporale di riferimento, efficace 
gestione patrimoniale. 
Sul fronte organizzativo è stato realizzato im 
miglioramento dei processi interni di lavoro, volti 
anche ad una crescita professionale dei dipendenti 
e ad assicurare maggiore efficienza. Grandi passi in 
avanti sono stati fatti inoltre nei servizi agli iscritti, 
in particolare quelli on line, che hanno contribuito 
a soddisfare le mutate esigenze degli agenti e delle 
aziende. 

Grande attenzione, inoltre, è stata prestata alla 
comunicazione intesa come strumento per 
dimostral e interesse e cura verso gli iscrìtti, che 
dovranno essere messi nelle condizioni eli riacquistare 
piena fiducia nell'operato della Fondazione. Sono 
stati rivisitati anche gli strumenti di comunicazione 
interna, al fine di valorizzare e creare conoscenza e 
condivisione f ra tutti i dipendenti riguardo alle scelte 
aziendali. 
Il bilancio consuntivo evidenzia un avanzo netto di 
euro 47 milioni circa, con un incremento rispetto a! 
2009 di oltre il 60%. 

A tutti i Consiglieri, ai Sindaci, al Direttore Generale 
ed al management della Fondazione va il mio più 
sincero ringraziamento. Sono stali quattro anni 
in cui abbiamo lavorato insieme con passione ed 
entusiasmo, affrontando anche critiche ed ostacoli, 
macoli un obiettivo ben delineato. 

Tante ancora le slide per il futuro, e al futuro; certo, 
è orientato ogni sforzo, ma sulla base di risultati 
che fanno parte del presente della Fondazione e 
sono, senza alcun dubbio, il frutto di una stagione di 
cambiamento, i cui traguardi - fatti di innovazione e 
credibilità - sono già visibili nel lavoro che (ìnasarcoe 
le sue persone portano avanti ogni giorno. 

BiUI NETTO BOCO 
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DAT! DEL BILANCIO 2010 

Il Bilancio consuntivo 2010 della Fondazione Enasarco, 

anche se complessivamente positivo, non può non 

risentire degli effetti di una crisi che non ha risparmiato 

il nostro Paese. I segnali di ripresa ci sono e sono 

evidenti ed incoraggianti. 

Il flusso contributivo si è incrementato rispetto 
al 2009, di oltre 30 milioni di euro, grazie anche 
alla rivalutazione dei massimali e minimali 
contribuì ivi, abbattendo cosi il disavanzo 
previdenziale che passa dai 44 milioni di euro del 
2009 ai 22 milioni di euro del 2010. Anche il saldo 
dell'assistenza è migliorato di circa un milione 
di euro, attestandosi ad un risultato positivo di 
35,7 milioni di euro, 11 risultato d'esercizio, pari 
a 47 milioni di euro ed in netto mi gli ora mento 
rispetto al 2009, pari ad euro 29 milioni (di 

cui 34 milioni ci euro relativi alla plusvalenza 
straordinaria derivante dalla gestione della 
finanza), è senza dubbio conseguenza delle prime 
plusvalenze straordinarie rivenienti dal processo 
di dismissione, pari a circa euro 37 milioni e 
dei buoni risultati della gestione ordinaria della 
f inanza (passata da 25 milioni del 2009 a 34 milioni 
nel 2010). lut to ciò dunque avalla e rafforza la 
scelta operaia da questo Consiglio dì intervenire 
sulla gestione istituzionale, sul cote business della 
fondazione, attraverso la riforma del Regolamento. 

Descrizione Bilancia 2f)1C Bilancio 2009 

Attivo 

Attivo strumentale 

pairimoiiio immobiliare 

patrimonio finanziario 

Attivo a Lungo Termine 

Crediti 

Pai limoli io Finanziario 

Liquidità 

Ratei e riscontri attivi 

Attivo a Breve Termine 

Passivo 

Patrimonio Netto 

Fondo FIFìR 

51,741 
2.938.801 
£».700-380 
5.693.023 

324.EMI 
3il(i.6B1 

£.965.45;! 
2,333.00:. 
5.403,544 

310.033 
454.998 

Passive a Lunga Termine 
Impegni a Lungo termine 

Passivo a Bryvt Termine 
Ratei e riscontri passivi 
Impegni a Breve termine 

Z35H 

BMfiaaafevii 

94.412 
57,24(1 

73(1.373 

4.007 359 
2.26S.63S 

104.9t& 
6.381.400 

S7.556 
1.33ÌJ 

90.896 

6.480,295 

197.908 

1.027.762 

6.431.307 

a ùcpC.sììì: 
S .235.547 

1 ¿3.674 
6.320.688 

110,036 
585 

110.616 

6.431.307 
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ANALISI DEI DATI ECONOMICI E D E G Ù INDICATORI DI COPERTURA 

Si r iporta di s e g u i t o il c o n t o e c o n o m i c o ri c l a s s i f i c a i o e d il c o n f r o n t o c o n il b i l a n c i o 2 0 0 9 

Cuiìici economico Bilancio 2010 Bilancio 20D9 

Gestione Previdenza (22.060.042) (44,360.947) 

Gestione Assistenza 35.732.310 34.540.173 

Gestione istituzioni)le 13,662.268 (9.820.774) 

Gestione immobiliare 50.756,700 48.393.033 

Plusvalenza netta da dismissione 36,215.170 0 

Gestione finanziaria ordinaria 34.611.902 25.216.684 

Plusvalenza finanziaria straordinaria 0 34.055.592 

Remunerazione a! FIRR (27.307.877) (24.663.601) 

Spese Generali [5-366.675) (5.417,473) 

Recupero spesfe generai! 718.537 995.912 

Spase per la comunicazione agii iscritti (1.130.618) (691.658) 

Spese par gir dipani dell'Ente (1 .<171,633) (1.463.463) 

Spese per i! personale (26.324.402) (27,277.390) 

trattamento di quiescenze (2.689.995! (2.777.517) 

Spese di gestione (38.264.786) (36.631.589) 

Accabntonamenii e Ammortamenti (11.054,781) 

Saldo area straordinaria 3.392.505 4.874.381 

IRAP (1.000.000) (1.000.000) 

Avanzo economico 16.991.249 29.368.946 

11 Saldo previdenziale, s c a t u r i s c e d a l l a d i f f e r e n z a tra a m m o n t a r e d e i c o n t r i b u t i p r e v i d e n z i a l i , c o m p r e n -
sivi di c o n t r i b u t i relat ivi a d a n n i p r e c e d e n t i d i c h i a r a t i d a l l e d i t t e n e i c o r s o d e l 2 0 1 0 , i n t e r e s s i e s a n z i o n i 
r e c u p e r a t i t r a m i t e le v e r i f i c h e i s p e t t i v e eri a m m o n t a r e d e l l e p e n s i o n i : 

•esenzioni Bilancio 2010 Bilancio 2009 

Contribuii previdenza 773.601,043 741,754.369 

Prestazioni pr&vktenztaii (800.403.31Oj (791.220.5581 

Recuperi prestazioni 1.63K.56R 2.070.96S 

Sanzioni c interessi 

su contributi 

3.012.637 3.036.274 

- 78 -



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - D O C U M E N T I 

Il Saldo dell'assistenza s c a t u r i s c e d a l l a d i f f e r e n z a tra a m m o n t a r e d e i c o n t r i b u t i a s s i s t e n z i a l i e a m m o n -
tare d e l l e pres taz ion i a s s i s t e n z i a l i : 

Descrizione Bilancio 2010 Biiancio 2009 

Contributi assistenza 52,387.968 50.619.13B 

Prestazioni assistenziali ! 16.645,650) (16.278.366! 
! .. «e 725SI0 • 

Di s e g u i l o s o n o riportati gli i n d i c a t o r i c o n t a b i l i di ana l i s i relativi ai sa idi p r e v i d e n z a e d a s s i s t e n z a : 

Descrizione Consuntivo 20lCi Consuntivo 2009 

Contributi Previdenza 

Contributi Assistenza 

Totale contributi 

Prestazioni 

previdenziali nette 

Prestazioni assistenziali 

Totale Prestazioni 

773.691.043 

52.367.516 È 

82fc.U59.D11 

(798.7S3.722j 

Ì18.64 5.658) 

741.754,369 

50,019.136 

792.573.50B 

(789.151.590j 

(16.276.966) 

¡ng 

Descrizione Consuntivo 201 ti ConetHitivo jodü 

Contributi previdenza 773,691.043 741.754.369 

Prestazioni previdenziali (798.763.722) (78S.151 -590i 
i:. •. , . 

I..? ..̂ .̂ i. 

CteSCriZìEint Consunti* 201C Consuntivo 20DS.-

Contributi Assistenza 52.367.968 50.81 a. 138 

Prestazioni assislsnziali (16.645.658) (16.278.966) 

f ü i l l l l f ö • 3,15 3,12 

Ossei iziofii.'- CxvQfcuntivt) 2010 Consuntivo 20Dy 

Prsa ¡azioni prewdenziajr 798.763.722 769.151.590 

Prestazioni assistenziali 16.845.656 16.276.966 

Totale prestazioni 815,409.380 805,430.555 
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I contributi di previdenza del 2010 non coprono totalmente la spesa pensionistica. 
In ogni caso lo sbi lancio previdenziale del 2009, conseguente agli effetti della crisi economica , si è più 
che dimezzato, passando dai circa euro 44 milioni agli attuali euro 22 milioni. Per l'assist enza i contributi 
rappresentano tre volte il valore delle prestazioni, c o n un avanzo che, dunque alimenta posit ivamente il 
risultato d'esercizio. Infine, rispetto alle prestazioni nel loro complesso, il patrimonio è sostanzialmente 
c inque volte il loro valore. 

In chiusura d'analisi si riporta di seguito la sintesi delle spese generali sostenute dalla Fondazione, In 
particolare v iene riportata la quota di spese generali riferita alla gest ione istituzionale, depurata d u n q u e 
della quota direttamente ed indi lettamente riferita alla gest ione immobiliare e mobiliare: 

ttescrteicine Bilancio 2010 Bilancio 2009 

Contributi totali 826.053,011,43 792.S73.507,69 

Contributi Ptevicianza 773,591.043 741,754,369 

Contributi Assistenza 52.367.968 50.819.136 

Spese di gestione / contributi previdenza - 3,7 % - 3,9 % 

Spese di gestione / contributi previdenza - 3,4 % - 3.6 % 

Le spese generali rappresentano il 3,4% del totale contributi e rimangono al di sotto dei l imiti previsti nel 
bilancio tecnico e raccomandati dai Ministeri vigilanti. 
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A — ) 

/ r M\ A 
L l U l N l / ~ \ 

Mission della Fondazione; 
La Fondazione Enasarco provvede alla previdenza 

integrativa obbligatoria degli agenti e rappresentanti 

di commercio, erogando trattamenti pensionistici 

di vecchiaia, invalidità, inabilità e supe 'i , . . 

La Fondazione persegue, inoltre, fini oi . 1 P • • 

degli iscritti e provvede alla gestione e- . - ., _ , c 

individuate dalla con e d «_ , !> " . 

di trattamento di f i n e • • 4 • .¡-

(indennità di scioglimento del contratto di agenzia). 

< V - t O^Er . Z4 % 

Il varo di impor tant i progett i strategici destinati a 
ridisegnare e modern izza re la mission della Fon-
dazione ha inevi tabi lmente rafforzato le politiche 
comunicative di Enasarco sia all 'esterno sia all'in-
terno. Nel 201.0 l 'organizzazione ha infatti investito 
sia in risorse u m a n e sìa in ideazione e realizzazione 
di iniziative varie, per r ende re la comunicaz ione a 
tutto tondo un vero asset aziendale. All 'esterno si 
è cercato di informare, ma a n c h e di r iaffermare il 
ruolo della Fondazione, soprat tu t to verso gli iscritti 
e ie aziende, fi quadr imes t ra le Enasarco Magazine 
si è rivelato un b u o n o s t r u m e n t o n o n solo pei' ren-
dere chiaro e t rasparente l 'operato della Fondazio-
ne, ma anche per riallacciare u n allentato rappor to 
con tutti gli iscritti che res tano i veri azionisti di rife-
rimento. L' informazione sulle attività, sulle scaden-
ze e sulle iniziative rilevanti è stata anche canaliz-
zata su altri med ia ; confe renze s tampa, articoli di 
giornale, e servìzi tv, spot radiofonici , nuova h o m e 

c TRASPARENZA 

page del sito istituzionale, mail ing dirette agii iscrit-
ti, notiziario se t t imanale diffuso da Radiocor Soie 
24 Ore e inviato a tut te le Parti Sociali che s iedono 
in Consiglio di Amminis t raz ione . Capillare e all 'in-
segna delia t rasparenza e della chiarezza è stata poi 
la campagna informativa p romossa per met tere gli 
inquilini a conoscenza di tutti i dettagli del Proget-
to Mercurio af f inchè potessero consapevolmente 
affrontare le scelte migliori. Una condivisione di 
obiettivi e intenti che sì è cercato di instaurare an-
che tra i d ipendent i con la rivista elettronica Enasar-
co News, con iniziative di incontro e dì formazione 
in occasione di particolari r icorrenze. E" in tenzione 
delia Fondazione proseguire sulla strada intrapresa 
anche nella consapevolezza che la stabilizzazione 
di un immagine positiva di Enasarco presso tutti i 
suoi pubblici di r i fer imento, possa rappresentare 
u n "capitale" utile a n c h e per fronteggiare ai meglio 
moment i di crisi e per valorizzare il lavoro svolto. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

? ' , UF4 m O ISTITUZIONALE 

A d icembre 2010 il Consiglio di Ammin i s t r az ione 
delia Fondaz ione ha approvato il nuovo Regola-
m e n t o delle At tività Istituzionali che è s ta to inviato 
ai Ministeri competent i pe r l ' approvazione . 
I m u t a m e n t i socio-demografici , a par t i re dall 'au-
m e n t o della speranza di vita, n o n c h é la crisi eco-
nomica che ha attanaglialo tu t to i! s i s t ema pro-
dutt ivo del paese, h a n n o prodo t to effett i dì tu t to 
rilievo sulla previdenza pubbl ica , r ive rberandos i 
anche sull'attività delle Casse Privatizzate. La fles-

s ione delie entrate contr ibut ive conseguen te alla 
crisi economica , h a n n o reso necessar io a n c h e per 
Enasarco una revisione del Regolamento, aff inchè 
sia messa al sicuro la Cassa a lmeno per i prossimi 
30 anni previsti dalla legge. 
Di seguito sono illustrate b revemente le modi f iche 
introdotte dai nuovo Regolamento sia per quan-
to riguarda le pres taz ioni pens ionis t iche che pe r 
quan to r iguarda gli obblighi di iscrizione e quelli 
contributivi. 

' » í, ' r 1 " " " , , ì ' » f j P E N S I O N I S T I C H E 

Il nuovo Regolamento, che en t re rà in vigore solo a liberi professionist i che non p revedono a l cuna di-
par t i re dal 2012. ha in t rodot to a lcune novi tà in ma- s t inzione, Quello che a p r i m a vista p u ò s embra re 
ieria di prestazioni pensionis t iche, p e r ga ran t i re u n o svantaggio è, nel s is tema di calcolo contr ibuti-
agli agenti e rappresen tan t i di c o m m e r c i o u n trai- vo, un reale vantaggio po iché la pens ione percepi ta 
t a m e n t o previdenzia le adeguato, che consen t i rà a è c o m m i s u r a t a alla quan t i t à dei contr ibut i versati , 
tutti di m a n t e n e r e un digni toso tenore di vita dopo Chi resta in attività qua lche a n n o in più a u m e n t e -
la cessazione dell'attività. È s tato previs to un innal - rà il proprio m o n t a n t e contr ibut ivo con evidenti e 
z a m e n t o mol to graduale dei requisi t i pens ionis t ic i , positivi effetti sulla sua pens ione . Tale in tervento 
con un lungo periodo t ransi tor io (c inque a n n i per deve essere visto perc iò con favore dalle iscritte, 
gli uomin i e nove anni per le donne) . L ' incremento che pera l t ro bene f i ce ranno dì un pe r ìodo t ransi to-
non inciderà d i re t t amente sull 'età pens ionab i l e o rio molto più lungo r ispet to a quello dei loro colie-
sul l 'anziani tà contributiva, bensì avverrà attraver- ghi uomini : si p revede infat t i l ' i nna l zamen to di un 
so l ' in t roduzione della cosiddetta 'quota 90', quale a rmo di età ogni due. 
soturna tra età anagrafica e anz ian i tà contr ibut iva , E' stata in t rodot ta u n a nuova pres tazione: la ren-
fermi r e s t ando i requisiti m i n i m i di 65 a n n i di età e dita contributiva. Per valor izzare la contr ibuzio-
20 ann i di contr ibuzione. Ques to s i s t ema p e r m e t t e ne versata dagli agenti è stata infat t i prevista u n a 
all ' iscritto eli 'caricare' i c inque a n n i necessar i al rendi ta reversibile erogata in favore dei neo iscritti 
r agg iung imen to della quota t an to sull 'età q u a n t o al r agg iung imento del s e s san tac tnques imo a rmo 
sul l 'anziani tà contributiva. Ciò compor t a notevoli d'età, in p resenza di un 'anz ian i tà contr ibut iva pari 
vantaggi : se ad esempio si sono compiu t i i 65 armi a lmeno a c inque ann i , ridotta del 2% per c iascun 
e si sceglie di proseguire nell 'attività di agenzia , il a n n o m a n c a n t e al r agg iung imento del requisito 
t rascorrere di un solo a n n o pe rme t t e l 'acquis to di pensionìs t ico rappresen ta to dalla_ quota. Questa 
due pun t i di composiz ione della quota . misura si raccorda con la modif ica dei requisiti 
Altra novità è l 'equiparazione dell 'età pens ionab i l e d 'accesso alia p rosecuz ione volontaria, portat i da-
m i n i m a delle dorme a quella degli uomin i , in linea gli originari sette a n n i di cui tre nel q u i n q u e n n i o 
con la discipl ina delle altre Casse di p rev idenza dei an teceden te la cessazione,, agli a t tual i c inque. L'i-



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

scritto con a l m e n o c inque a n n i di con t r ibuz ione 
che cessa l'attività d 'agenzia si trova q u i n d i di f ron-
te a u n a duplice alternativa; p rosegui re nel versa-
m e n t o volontario dei contr ibut i o a t t endere il com-
p i m e n t o del s e s san tac inques imo a n n o d 'e tà pe r 
vedersi erogare la rendi ta contr ibut iva. O v v i a m e n -
te, è previs ta una clausola di sa lvaguard ia : coloro 
che, avendo già raggiunto i 20 a n n i dì a n z i a n i t à 
contributiva, h a n n o cessato di con t r ibu i re pe rché 
in attesa del c o m p i m e n t o dell 'età anagra f ica ut i -
le, p o t r a n n o inol t rare d o m a n d a dì p r o s e c u z i o n e 
volontar ia en t ro tre ann i dall 'entrata in vigore dei 
Regolamento al fine di consegui re i. nuovi requisi t i 
pensionist ici (quota 90). 
Nessuna var iaz ione invece per ì requisiti di ac-
cesso alle pensioni di invalidità (67% dì invali 
clìtà e c inque ann i dì cont r ibuzione d:i cui t re nel 
q u i n q u e n n i o p receden te la d o m a n d a ) e inabil i tà 
(assoluta incapaci tà lavorativa e c inque a n n i di 
anz ian i t à contr ibutiva di cu i u n o nel q u i n q u e n n i o 
p receden te la domanda) . Restano qu ind i confer-
m a t e migliori condizioni r ispetto a quel le r ichieste 
dall'Snps, che prevede c inque ann i di cui t re nei 
q u i n q u e n n i o p receden te la p re sen taz ione delia 
d o m a n d a . 
Misure piti vantaggiose vengono poi in t rodot te per 
la pens ione indiret ta ai superstit i degli agent i che 
si i sc r iveranno a par t i re dal 2012. in m a n c a n z a dei 

requisiti richiesti (20 ann i di a n z i a n i t à contr ibut i -
va dell 'agente deceduto, o a l m e n o c inque a n n i di 
cui uno nel q u i n q u e n n i o a n t e c e d e n t e il decesso) il 
supersti te, con decor renza dal 2020, po t rà ch iedere 
l 'erogazione della pens ione reversibi le della rendi-
ta contr ibut iva con l 'unico requis i to che l 'agente 
decedu to avesse m a t u r a t o a l m e n o ì c inque a n n i di 
anz ian i tà contributiva, in ma te r i a di supplemento , 
l ' innovazione più impor t an te è la possibil i tà per i 
pensionat i che p roseguono l 'attività lavorativa di 
avere a disposizione più s u p p l e m e n t i di pens ione , 
pe rché non è più r ichiesta la cessaz ione dell 'attività 
di agenzìa. 
Per quan to r iguarda i requisiti, chi gode di pensio-
ni di vecchiaia, oppure di inval idi tà o percepisce la 
rendita contr ibut iva acquis isce il dir i t to alla liqui-
daz ione del supplemento al c o m p i m e n t o del set-
t an tes imo a n n o di età e c o m u n q u e non p r im a che 
s iano trascorsi c inque ann i dalla da ta del pensio-
n a m e n t o o dal p receden te s u p p l e m e n t o . Sì è però 
intervenut i a favore dell 'agente divent i lo inabile 
d i e p r ima era costret to ad a t t e n d e r e il compimen-
to del se t t an tes imo a n n o di età a n c h e se impossibi-
litato a prosegui re l'attività d ' agenzia . Con la nuova 
normat iva sarà possibile l iqu idare il supp lemento 
pr ima del ragg iungimento dei s e t t a n t e s i m o a n n o 
d'età purché siano trascorsi c i n q u e a n n i dalla data 
del pens ionamen to . 

ISCRIZIONE t CONTRIBUZIONE 

La r i forma porterà alcuni cambiamen t i nella di-
sciplina dell ' iscrizione. Rimane i m m u t a t o ovvia-
m e n t e l 'obbligo in favore degli agenti che o p e r a n o 
sul terri torio nazionale in n o m e e per con to di ¡ire-
ponen t i italiani o stranieri con una d i p e n d e n z a in 
Italia, in aggiunta però è stato in t rodot to a n c h e u n 
r i ch iamo alle n o r m e del l 'Unione Europea sui co-
o r d i n a m e n t o dei sistemi di sicurezza sociale, per 
garantire l ' iscrizione anche a tutti coloro che svol-
gono attività di agenzia ab i tua lmente e in misura 
prevalente sul territorio italiano. La novità pr inci-
pa le è rappresenta ta dalla possibilità di un ' iscr iz io-
n e facoltativa all 'Ente anche per tutti gii agenti non 
obbligati alla contr ibuzione, compresi quelli che 
o p e r a n o all 'estero. Tutti coloro che vo r r anno bene-
ficiare della tutela previdenziale e assistenziale ga-
rant i ta da Enasarco po t r anno chiedere l ' iscr izione 
alla Fondaz ione con Sver samen to , a loro esclusivo 
carico, dell ' intero contr ibuto previdenziale, dietro 
p resen taz ione della documen taz ione che attesta 
lo svolgimento dell'attività dì agenzia. Inevitabile 
è apparsa la necessi tà di innalzare la misura dei 
cont r ibuto previdenziale obbligatorio po iché con il 

calcolo contr ibutivo varietà al r ibasso il tasso di so-
sti tuzione (il rappor to cioè tra l ' u l t ima retr ibuzione 
e la pensione) . Tale correttivo p e r m e t t e r à all 'agen-
te di godere di un t ra t t amento p iù cospicuo, limi-
t a n d o al m i n i m o il sacrificio che gii v iene imposto. 
L 'aumento dell 'al iquota contr ibut iva scatterà solo 
d o p o un a n n o dall 'entrata in vigore dei nuovo Re-
go lamento e sarà molto graduale, spa lma to su un 
arco tempora le di otto anni , dal 2013 ai 2020, du-
rante i quali si passerà dal l 'a t tuale 13,5% al 17%. 
Non d imen t i ch iamo che la con t r ibuz ione Enasar-
co è distribuita e q u a m e n t e tra agen te e ditta pre-
ponen t e e ognuna delie parti paga il 50%. A regime, 
cioè dal 202(5,l'iscritto dovrà sos tenere un a u m e n t o 
in misura percentuale pari a p p e n a al!'1,75% a n n u o 
rispetto ad oggi. 

Sempre alla luce di queste considerazioni , è stata 
introdotta un 'u l ter iore fo rma di con t r ibuz ione di 
na tura facoltativa: uno s t r u m e n t o per inc remen-
tare il proprio montan te contr ibutivo. Inoltre per 
far fronte alle esigenze dell ' iscritto, che po t rebbe 
veder modif icata negli anni la p ropr ia disponibili-
tà economica , la misura del con t r ibu to facoltativo 
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è de te rminab i l e l iberamente , pu rché n o n sia infe-
riore alla m e t à del m i n i m a l e contr ibut ivo previsto 
pe r l 'agente p lu r imanda ta r io . Sarà a n c h e possibi-
le i n t e r r o m p e r e il v e r s amen to pe r poi r iprender lo 
success ivamente . Resta ovviamente la contribuzio-
n e volontaria, che, a differenza di quella facoltativa 
p u ò essere versata d a chi ha già cessato l'attività di 
agenzia. I requisi t i pe r accedervi sono stati però 
modif icat i in senso dec i samen te più favorevole 
all ' iscritto: dagli originari sette anni di cui tre nel 

q u i n q u e n n i o an t eceden te la cessazione si è giunti 
agli at tuali c inque anni . In più gli ann i di contri-
buz ione r ichiesta n o n dovranno n e c e s s a r i a m e n t e 
essere continuativi . La volontà di ampl ia re n u m e r o 
e qual i tà delle prestazioni assistenziali ha poi de-
t e rmina to u n i n n a l z a m e n t o del con t r ibu to p e r gli 
agenti operan t i in fo rma di società di capitali . L'in-
c r emen to servirà a n c h e a erogare migliori pres ta-
zioni previdenzial i e a migliorare la polizza assicu-
rativa p e r infor tuni e malattia degli agenti . 

f/'ì'' v ('Oì L?*LLA PREVIDENZA INTEGRATIVA ENASARCO 

Grazie a Enasarco la categoria degli agenti di com-
mercio ha a disposizione, già dal 1966, una co-
per tu ra previdenzia le c o m p l e m e n t a r e finalizzata 
a l l ' aumento del reddi to di cui il pens iona to potrà 
godere. Il t r a t t a m e n t o offer ta dalla Fondazione per 
molti aspet t i p u ò ritenersi migliorativo rispetto a 
quello inps . Ad esempio , la tavola dei coefficienti 
di t r a s fo rmaz ione adot ta ta da Enasarco, a diffe-
renza dì quel la Inps che viene cristallizzata al ses-
s a n t a c i n q u e s i m o armo d'età, si spinge infatti fino 
al l 'o t tantesimo. Questo p e r m e t t e all'iscritto che 
present ì d o m a n d a di p e n s i o n e dopo il sessanta-
c inques imo anno , di godere di un assegno mensi-
le più cons is ten te e co r r i sponden te alla sua reale 
aspettativa di vita. Con il m e t o d o contributivo, in-
fatti, le pens ion i vengono calcolate molt ipl icando il 
m o n t a n t e individuale pe r il sudde t to coefficiente, 
pa rame t r a to all 'età dell ' iscrìtto alla data del pen-
s ionamen to (minore età, coefficiente più basso, 
minor t ra t tamento , maggiore età, coefficiente piti 
alto, t r a t t amen to più cospicuo). Un iscritto che va 
in p e n s i o n e a 70 anni , ad esempio, si vedrà applica-
re nel regime Inps il m e n o convenien te coefficiente 
relativo al s e s san tac inques imo anno, laddove in-
vece nei reg ime Enasarco il suo t ra t t amento verrà 
calcolato at t raverso l 'utilizzo del coefficiente dei 70 
anni , d e c i s a m e n t e p iù favorevole. 
Il regime migliorativo rispetto al l ' lnps viene con-
servato a n c h e con la r i fo rma del Regolamento, che 
non ha modif ica to le disposizioni sulla decorren-
za del t r a t t amen to pensionist ico. L'agente che ha 

raggiunto i requisit i pe r la pens ione eli vecchiaia 
Enasarco vedrà decor rere il t r a t t amen to dai p r i m o 
giorno de! m e s e successivo al consegu imen to del 
diritto o alla p re sen taz ione della d o m a n d a . Se la 
richiesta di p e n s i o n a m e n t o giunge oltre l ' anno dal 
c o n s e g u i m e n t o del diritto, infatti, la p e n s i o n e de-
correrà dalla d o m a n d a m a sarà maggiorata di u n 
3% annuo. Per o t t enere il relativo t r a t t amen to Inps 
l'agente dovrà a t t ende re ben un a n n o e mezzo e, 
quindi , a m e n o che n o n sia provvisto di altre fon-
ti di sos t en tamen to , sarà costretto in tale pe r iodo 
a proseguire l'attività. Il trattamento di favore ri-
spet to al regime inps v iene preservato anche per 
l 'erogazione della p e n s i o n e dì inabilità; agii iscritti 
Enasarco pe r o t tener la è sufficiente un solo a n n o di 
contribuzione nel quinquennio p r eceden te la do-
m a n d a , a f ron te dei tre richiesti dall ' Inps. 
È impor t an t e cons iderare inoltre che la Fonda-
zione, già dal 1938, gestisce gli a c c a n t o n a m e n t i 
per l ' I ndenn i t à Risoluzione Rappor to erogati in 
favore del l 'agente alla cessazione di ogni m a n d a -
to. Sulle s o m m e versate Enasarco garant isce la re-
t rocess ione degli interessi maturati , sulla base del 
r e n d i m e n t o reso dalla gest ione del F o n d o Firr. Gli 
interessi vengono decurtat i dei soli oner i relativi 
alla polizza assicurat iva che non ha un equivalente 
presso la gest ione Inps, rappresenta un 'u l t e r io re 
tutela per l 'agente. Quest'ultimo, se :in attività, po-
trà godere delia coper tu ra assicurativa tan to per 
eventi occorsi nello svolgimento dell 'attività d 'a-
genzia che al dì fuori di essa. 
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NALISI DELL'ANDAMENTO DEGLI ISCRITTI 

Nel 2010 la F o n d a z i o n e p resen ta un n u m e r o di 
iscritti attivi ne l l ' anno (agenti cui risulta il versa-
men to di a l m e n o u n con t r ibu to ne l l ' anno di rife-
r imento) c o m p l e s s i v a m e n t e par i a 256.820 " la cui 
età m e d i a è par i a circa 45,96 ann i nei complesso, 
e p rec i samente 45,24 a n n i per gli uomin i e 43,89 

Si in tende p rec i sa re che ogni a n n o i dati riguar-
dant i il n u m e r o degli attivi è suscett ibi le di varia-
zioni per la pecu l i a r e gest ione della cont r ibuzione 
alla Fondazione. Infa t t i si segnala che alia data 
del I maggio 2011 p e r il 2004, u l t imo a n n o pr ima 
dell 'att ivazione della Cont r ibuz ione ori line, resta 
da abbinare lo 0,78% dei contr ibut i pervenut i , an-
cora cosi dis t inte car tacee , m e n t r e per gli ann i dal 
2005 al 2009 ne resta da abb ina re in med ia a l l ' anno 
circa Io 0,40%. 
Per il 2010, comple ta to con il IV t r imes t re incassa-
to il 20 febbraio 2011, r i su l t ano ancora da abbinare 
l'I,74% dei contr ibut i pervenut i , pe rcen tua le mi-
gliorata di u n p u n t o r i spe t to l 'armo precedente . 
L 'andamento di coloro che nel l ' anno h a n n o ver-
sato il con t r ibu to previdenzia le , al di là degli ab-
b inamen t i anco ra da effet tuare , evidenzia un 
decremento r ispet to all 'esercizio precedente . La 
categoria degli agenti di commerc io ha risentito 
i m m e d i a t a m e n t e degli effetti della crisi, con chiu-
sura dei manda t i di agenzia e/o r iduzione delie 
provvigioni. 
Sebbene nei 2010 si è assisti to ad una ripresa dei 
flusso contr ibut ivo che, r i spet to al 2009, ha dimez-
zato il d i savanzo previdenzia le , la crisi ha lasciato 
segni s t ru t tura l i sulla categoria,, modi f i cando il 
modo in cui viene svolta l'attività, sopra t tu t to dal 
pttnto di vista con t ra t tua le . 
Cer tamente , come già ribadito, questa è una delle 
ragioni che ha indo t to la Fondazione ad approvare 

anni per le d o n n e . La d is t r ibuzione per sesso si 
m a n t i e n e p e r lo p iù costante: le d o n n e costi tuisco-
n o l ' I 1,7% della collettività anche se negli ul t imi 
ann i si va a f f e r m a n d o u n a pa r t ec ipaz ione maggio-
re rispetto al passato . 

Totali Totali 

Maschi Femmine 
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la r i forma dei Rego lamento Isti tuzionale. 
Tutto ciò ha po r t a to alla d i m i n u z i o n e degli iscritti 
attivi nel t r iennio passal i da oltre 320.000 a p o c o 
m e n o di 316.000. In ques t ' u l t imo t r i enn io di mag-
giore crisi la var iaz ione e in media di circa 10 mila 
uni ta r ispet to al t r iennio p receden te . 
In r i fer imento al n u m e r o degli attivi, dal 2004 si os-
serva una d i m i n u z i o n e dei n u m e r o dei prosecutor i 
volontari c o m e p u r e dei pens iona t i cont r ibuent i : ti 
n u m e r o dei prosecutor i volontari è d iminu i to del 
19%, men t r e quel lo dei pens ionat i cont r ibuent i del 
3%. 
li pe so del n u m e r o dei prosecutor i volontari ri-
spet to al totale degli agenti attivi ne l l ' anno r i m a n e 
pressoché esiguo, circa il 1%; m e n t r e e par i al 3% la 
pe rcen tua le di coloro che p u r godendo della pen-
sione di vecchia ia c o n t i n u a n o a lavorare. 
Gii iscritti con un 'e tà infer iore ai 45 ann i rappre-
senta il 46% della collettività, per le d o n n e la fre-
quenza sale al 54%. 
Piti della meta degli iscritti - circa il 64% - si colloca 
negli ann i central i della carr iera lavorativa - tra i 35 
e i 55 armi di eia - per 20 a n n i sufficienti a cos t ru i re 
la pens ione integrat iva presso l 'Eiiasarco. 
La s t ru t tu ra per età risulta più vecchia se confron-
tata cori quella del 2004, m a n c a n o iscritti nelle 
classi piti giovani; in genera le la presenza femmi-
nile nelle classi piti giovani è maggiore che per gli 
uomini . 

Tabella 1 - ISCRITTI ATTIVI: distribuzione per sesso e tipologia di mandato 

Anni Monomandatario Plurimandatario 

Maschi Femmine Maschi Femmine 

2004 73.127 8.604 175.392 21.383 

2005 76.728 9.084 170.101 21.274 

2006 75,032 9,071 168.092 21.590 

2007 75,355 9.416 167,005 21.911 

2008 73.371 9.413 165.113 21.914 

2009 70.293 9,134 161.948 21.463 

2010 67.531 8.850 159.363 21.076 

^ if c c i j ! i H j il 11 i i i i f ri i i 
i n r in rt ) li i ni t il i I In i n i 

I t I | i t ci I it i il i in ir t t i ! i 
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Grafico 1 - ISCRÌTTI: Piramide degli iscritti attivi nell'anno 2010 
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Grafico 2 - Iscritti attivi nel triennio 
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in riferimento al numero cìegli aitivi, dal 2004 si 
osserva una dì min ti z ione de] numero dei prose-
cutori volontari conte pure dei pensionati con-
tribuenti: il numerq dei prosecutori volontari è 
diminuito dei 1S}%, mentre quello dei pensionati 
contribuenti del 3%. Il peso del n u m e r ò dei pro-
secutori volontari rispetto al totale degli agenti 
attivi nell'anno rimane pressoché esiguo, circa il 
1%; mentre è ¡lari al 3% la percentuale di coloro 
che pur godendo della pensione di vecchiàia con-
tinuano a lavorare. Gli iscritti con un'età inferiore 

ai 45 anni rappresenta il 46% del la collettività, per 
te donne la frequenza sale al 54%. l'iti della metà 
degli isciiLti - circa il 64% - sì colloca negli anni 
centrali della carriera lavorativa - tra i 35 e i 55 
anni di età - per 20 anni sufficienti a costruite la 
pensione integrativa presso l'Enasarco. 
La struttura per età risulta più vecchia se con-
frontata con quella del 2004, mancano iscritti 
nelle classi più giovani; in generale la presenza 
femminile nelle classi più giovani è maggiore che 
porgli uomini. 

Grafico 3 - Composizione % degli attivi nel 2010 per classi d'età Distribuzione % degli attivi 2004 • 2010 

H i i m m m l i m i m i ! . ! * 
Ciascun agente può operare come mtinom andata -
rio ovvero plurimandatario. La composiz ione tra 
monomandatari e plurimandatari si mant iene per 
lo [tin costante nel periodo osservato: circa il 30% 
opera in tórma di monomandata rio, il 70% in forma 

ili piur ¡mandatario. 
La distribuzione per sesso in merito alla tipologia 
dì mandato ricalca esattamente quella della col-
lettività generale, con la componente femmini le 
ali'11%. 
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

Grafico 5 - iSCRÌTTi ATTIVI: distribuzione per tipologia di marciato e classe di età 

Osservando la distribuzione per classe di età, si evidenza che agli inizi delia professione c'è una buona 
diversificazione per tipologia di contratto, ma nel tempo l'agente che rimane in attività predilige la forma 
plurimandataria. 
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La distribuzione per classe di anzianità contri-
butiva, allo stesso m o d o rileva che generalmente 
nei primi anni di attività circa il 42% degli attivi è 
mononiandataxio, ma nel tempo tale percentuale 
scende al 13%, Verosimilmente tale cambiamento 
sì verifica entro il de cimo anno, 
tri riferimento all'anzianità contributiva raggiun-
ta nel periodo di contribuzione, sì evidenzia che 
il 28% degli iscrìtti ha un'anzianità superiore a 20 
anni, pari, secondo il vigente regolamento, al re-
quisito m i n i m o richiesto per accedere alla pen-
sione. Questo avviene in maniera differente per 
genere e per tipologia di mandato rilevalo a fine 
periodo di riferimento. Rispetto ai totale dì co-
iaio clie h a n n o raggiunto e superato il requisito 
dell'anzianità contributiva minima, solo il 5% è 
donna e allo stesso modo si alterala composiz ione 
per tipologia di mandato vedendo crescere la per-
centuale degli iscritti plurimandatari, il 76% piut-
tosto che il 70% rilevato in media rispetto a classi 
di anzianità inferiori. 
Il Regolamento delia Fondazione prevede 11 ver-

Grafico 7- ISCRITTI ATTIVI e NUOVI ISCRITTI: età media 

Al 

41 

SCOI 2005 2006 200 ? 2TO1 2W3!f ÈB1Q 

Si intende precisare che ogni anno i dati riguar-
danti il numero degli attivi, conseguentemente 
il numero dei silenti, come pure l'ammontare dei 
contributi versati e attribuiti ad ogni posizione pre-
videnziale è suscettibile di variazioni per la pecu-
liare gestione della contribuzione alla Fondazione; 
in particolare il recupero è dell'I,5% per l'ultimo 
anno, ovviamente minore per gli anni precedenti. 
Le nuove posizioni previdenziali sono state 16.913 
di cui 3.507 donne che corrisponde ai 21%. Tale 
ammontare è al netto di eventuali cancellazioni o 
annulla nienti. 
Va segnalalo che nel 2010 un terzo dei nuovi iscritti 
ha più di 40 anni. Le nuove iscrizioni rappresenta-
n o il 6.6% degli iscritti attivi. 
Le nuove iscrizioni corrispondono alle nuove ini-

sa mento obbligatorio del contributo ordinario di 
previdenza calcolato come quota delle provvigioni 
dovute all'agente in attività; d'altra parte, la pecu-
liarità della prolessione svolta porta gli iscritti ad 
avere periodi di assenza di contribuzione e in non 
pochi casi la cessazione dell'attività medesima. 
Risulta costantemente un numero considerevole 
di iscritti, cosiddetti silenti, per i quali non risulta 
alcun versamento previdenziale nell'anno di ana-
lisi. Tra questi sono inclusi gli agenti per i quali, 
pur essendo stati iscritti, non è stato mai effettuato 
il versamento dei contributi previdenziali, mentre 
risulta che circa il fi7% ha un'anzianità contributi-
va inferiore ai cinque anni. 
La distribuzione per sesso del silenti si presenta si-
gnificativamente diversa rispetto agli iscritti attivi; 
le donne sono il 15% del totale e la quota di colo-
ro che h a n n o un'anzianità contributiva al dì sotto 
dei cinque anni è pari al 72%. Inoltre, nel periodo 
osservato, sì verifica che l'incremento del numero 
dei silenti è maggiore per le donne rispetto agli uo-
mini. 

Ü . S 
t 

MXM 2005 2005 20Q7 SGOf- 2Ó09 2010 

matricolazioni di agentiper i quali, a seguito dell'a-
pertura dì un mandato di agenzia, è obbligatoria 
l'apertura di un conto previdenziale individuale, 
indipendentemente che operino in forma socie-
¡ariii o individuale. Rispetto al totale delle nuove 
iscrizioni, gli agenti che iniziano fattività in forma 
societaria sono circa il 6%. 
Il trend del numero di nuove iscrizioni va analizza-
to considerando altresì l'andamento delle iscrizio-
ni degli agenti che operano sottoforma di società di 
capitali, per conto dei quali è previsto il versamen-
to del solo contributo per l'assistenza, il trend delle 
nuove società di capitale è in crescita (2.400 nuove 
società in piti dal 2005 al 201U), mentre quello delle 
società eli persone è' in diminuzione (1.200 società 
in m e n o dal 2005 al2010Ì. 
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Tabella 2 - Evoluzione della collettività degli attivi 

Muove ¡scrizioni Uomini Donne Distribuitone % 

Anno Totale N. Agenti età media N. Agenti età media Uomini Donne 

2004 19.244 15.646 34,26 3.598 35.47 Si ,3% 

2005 22.917 18.704 34.41 4.213 35,68 81 18,4% 

2006 20.123 16.257 34,76 3.666 35,44 60,8% 19.2% 

2007 21.743 17.441 35,13 4,303 35.34 80,2% 19,8% 

2000 19,630 15.623 35,21 4.007 36,08 79,6% 20.4% 

2509 16.759 13.421 36,05 3.336 36,31 80,1 % 19,9% 

201Q 16.913 13.406 36,33 3.507 36,53 79,3% 20.7% 

Gessati Uomini Donne DistnDuzrone % 

Anno Totale N. Agenti età media N. Agenti età media Uomini Donne 

2004 5,304 4.006 66,66 1.218 71.61 77,0% 23.0% 

2005 5.668 4.339 67.16 1.329 72,06 76.6% 234% 

2006 5,776 4,432 66,74 1.344 71.76 76.7% 23.3% 

200? 6.224 4.783 67,31 1.441 72.15 76.8% 23.2% 

2006 6.593 4,851 67,56 1.642 72,30 75.1 % 24.9% 

2009 6.568 4 929 68.16 1.639 72.38 75,0'*, 26,0% 

2010 5.610 4.267 66,97 1.543 72,74 73.4% 26,6'fv, 

L'età media di ingresso risulta t endenz ia lmente 
stabile intorno ai 3tì anni sia per gli uomin i che le 
donne. 
Il n u m e r o di cessati, ossia gli agenti deceduti 
nell'anno, è pari a 5.810, 1*11,5% in m e n o rispetto 
ali a n n o precedente, in misura maggiore per gli 
uomini che per le donne. 
Il rapporto tra numero di cessati su nuovi iscritti 

è pari a 0,34, significa che nel 2010 per 34 decessi 
denunciati si sono registrati 100 nuovi iscritti: ri-
m a n e considerevole il n u m e r o delle nuove mairi 
cole che sì registrano ogni a n n o rispetto ai decessi . 
Conferma il dato anche l'indicatore rappresentato 
dal rapporto tra numero di cessati SU agenti iscritti 
attivi nel precedente anno, in media pari a 0,02 nel 
periodo osservato. 
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LA CONTRIBUZIONE 

I contributi previdenziali 

Nel 2004 l'entrata del Regolamento vigente ha com-
portino il progressivo atimento dell'aliquota con-
tributiva e dei minimal i e mass imal i rivalutati ogni 
biennio, s e c o n d o l'indice generale ISTAT dei prezzi 
al c o n s u m o per le famiglie di operai ed impiega-
ti. L'aumento dell'aliquota di contribuzione, con 
maggiore ev idenza nel pr imo triennio 2004/2006, 
ha de terminato un notevole incremento degli in-
cassi i m o al 2006 q u a n d o l'aliquota si stabilizza al 
1*1,50%, effetto amplificato in coincidenza dell'a-
d e g u a m e n t o del valore dei minimali . Nel quin-
quennio precedente il 2008, la dinamica positiva 
del l 'andamento del monte contributivo era stata 
determinata prevalentemente dalla crescita della 
contribuzione media - c o n un incremento medio 

annuo pari al 5% - piuttosto che dalla d inamica de-
gli iscritti contribuenti che si mostra costante. Perii 
200iì la f lessione dei contributi incassati è dovuta in 
misura maggiore alia d iminuz ione dei contribuen-
ti piuttosto c h e del valore m e d i o del contributo. Nel 
2010, grazie anche alla rivalutazione dei mass imal i 
p r o w i g i o n a l i e dei minimali contributivi, i contri-
buti incassati sonò aumentati del 4,3%. 
Inoltre, a riscontro di quanto sopra, si evidenzia 
che se ne! qu inquennio 2004-2008 le società di 
persone attive sono in media 22,500, nel 2009 e nel 
2010 il numero scende del -2% l'anno. Tale d iminu-
zione comporta, evidentemente, un minor numero 
di iscritti alla previdenza e di conseguenza m e n o 
contributi nel l 'anno 2010. 

Tabella 3 Andamento dei contributi ordinari di compatenza per gli acni 2004 - 2010 

ImillOnE tf! 

Dall 'esame delle cifre trimestrali si rileva il ripe-
tersi, per tutti gli anni esaminati , dei f enomeno 
di una progressiva d iminuzione degli importi in-
cassati, man m a n o che termina l'anno contabile, 
infatti, il pr imo trimestre* che corrisponde al ver-
samento competente ai quarto trimestre dell'anno 
precedente, registra sempre il volume d'incassi più 
basso iti assoluto: mentre il secondo, relativo al 
primo trimestre dell'anno, è sempre il piti elevato 
nei successivi trimestri si registra una progressiva 
d iminuzione . Tale periodicità si ripete per tutto il 
periodo di studio e può essere ricondotta al pro-
gressivo raggiungimento dei massimali contribu-
tivi da parte di un sempre più elevato mimerò di 
agenti sin dal pr imo trimestre di competenza del 
versamento contributivo: circa la metà degli agenti 
attivi nel l 'anno versa un contributo che corrispon-
de al mass imale prowìgionale , 
Per ciò che riguarda la stima dell'incidenza del 

contributo sul reddito dell'iscritto, la Fondazione, 
data la specificità dell'attività dei propri iscritti e 
del la modal i tà di calcolo dei contributi, non detie-
ne pressoché alcuna informazione in merito alle 
retribuzioni. 
Tuttavia, al fine di analizzare l 'andamento delia 
contribuzione futura e l'adeguatezza delle presta-
zioni erogate, l'Ente sta s t i m a n d o i) monte provvi-
gioni ale lordo dichiarato dalie ditte mandanti per 
gli agenti (tale dato viene richiesto con apposita 
istanza all'Agenzia delle Entrate). Da una prima 
valutazione, sembrerebbe che la quota contributi a 
carico dell'agente - il 50% dei versamento totale - si 
attesti su valori med iamente inferiori all'aliquota 
mass ima dei fi,75%. Compless ivamente, dunque, 
sull'agente graverebbe un importo m i n i m o rispet-
to alla propria capacità reddituale, tale c o m u n q u e 
da costituire un» pens ione complementare presse» 
la Fondazione. 
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1 contributi per l'assistenza 

Nel caso di agenti operanti in società di capitale, 
le ditte mandant i che si avvalgono di tali agenti 
sono tenute al versamento del contributo per l'as-
sistenza, a carattere regressivo, calcolato in base 
agli scaglioni di import i provvigionali annui, su 
Lutte le s o m m e dovute in d ipendenza del rapporto 
di agenzia - il 2% f ino a 13 mi l ioni dì euro, 1% lino a 
20 milioni di euro poi scalare di m e z z o punto per i 
successivi scaglioni di reddito fino ad arrivare allo 
0,1% oltre i 26 mi l ioni di euro - che va a finanziare 
le attività integrative delia previdenza. 11 salcio del-
la gestione v i e n e dest inato alla previdenza. 
Nel q u i n q u e n n i o 2004-2008, si verifica un incre-
mento del contr ibuto di ass istenza pari al 40%, con 
incremento m e d i o a n n u o pari al 8,5%. Come per la 
previdenza, il 2009 era stato caratterizzato da un 
decremento degli incassi pari al 7% rispetto al ri-

sultato del 2008. In relazione al dato 2000 occorre 
precisare che, b e n c h é il numero del le società di 
capitale per le quali sia s ia lo effettuato a l m e n o u n 
versamento ne l l 'anno sia cresciuto del 2% rispetto 
allo scorso a n n o m a n t e n e n d o un trend posit ivo 
per tutto il periodo in esame, il valore m e d i o dei 
contributi di ass istenza versati dalie di l le mandan-
ti d i m i n u i s c e del 9%. 
Nel 2010 l ' incasso per l'assistenza s ' incrementa del 
3%. 

Tabella 5 - Andamento dei contributi per l'assistenza agli iscritti per competenza 

In effetti, l 'andamento dell'assistenza, sopra de-
scritto, deriva c e r t a m e n t e dal progressivo aumen-
ti) del nùmero de l l e società di capitale evidenziato 
negli ultimi anni : da 12.879 società presenti nel 
2004 il numero è salito a I5.(ì4i nel 2010, con un 
incremento del 21% nel periodo, circa il <1% medio 

a n n u o . Non s e n z a fondamento è, la convinz io -
n e clic tale f e n o m e n o possa essere condiz iona lo 
dall 'opposto a n d a m e n t o del numero degl i agenti 
operanti in società di persone . 

Grafico 6 - Andamento delie Società di Capitale Grafico S - Andamento delle Società di persone 

22.792 
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LE PRESTAZIONI 

Sn riferimento al n u m e r o di t r a t t a m e n t i p e n s i o n i 
s i i c i e r o g a t i d a l l a F o n d a z i o n e , è r i p o r t a t a la distri-
b u z i o n e p e r c e n t u a l e d e l l e p e n s i o n i d e l l o s c h e m a 

IVS ( i n v a l i d i t à t o t a l e e p a r z i a l e , v e c c h i a i a , s u p e r -
st i t i ) e d e l l e p r e s t a z i o n i i n t e g r a t i v e di p r e v i d e n z a 
in p a g a m e n t o al 31 d i c e m b r e 2010. 

Grafico 9 - PRESTAZIONI IVS in pagamento al 31.12.2010: Composizione percentuale del numero e della spesa 

a) vecchiaia Si % a) veccftiaift 74 % 

b) superstiti 34 % b} superstiti 23 % 

c) invalidila 4% c) invalidità 2% 

ti) friabilità 1 % cf) inabilità 1 % 

Grafico 1Ù - PRESTAZIONI INTEGRATIVE Di PREVIDENZA in pagamento al 31.12.2010: 

Composizione percentuale del numero e della spesa 

ed d s 

a) soggiorni termali e climatici 30 % a) assegni funerari 41 % 

bj assegni pai nascita 34 % b) soggiorni tarmali e climatici 35 % 

c) contribuii pei case di riposo 0,5 % c) assegni por nascita 15 % 

d) colonie estive 1 % d) contributi per cas* di riposo 1 % 

e) borse & studio 13 % e) colonie eslive 1 % 

f) erogazioni straordinarie 2,5 % f) borse dr studio 7% 

g) assegni funerari 18 % g) erogazioni sirandir tarie 3% 
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Nello schema IVS, la composizione percentuale 
della spesa pensionistica rimane ia stessa rispetto 
al 2009. mentre il numero varia sensibilmente: il 
numero delle pensioni di vecchiaia d iminuisce di 
due punti percentuali a favore delle pensioni ai su-
perstiti e agli invalidi. L'onere maggiore scaturisce 
dalle prestazioni di vecchiaia - circa il 74% erogato 
in favore del 61% degli iscritti in quiescenza - men-
tre la spesa per le pensioni ai superstiti, rappre-

sentando il 23%, incide pei il 34% dei pensionati; 
i) rimanente 3% copre la spesa per le pensioni di 
invalidità e inabilità. 
La ripartizione della spesa per le prestazioni inte-
grative di pensione non subisce particolari varia-
zioni se si esclude il particolare i m p e g n o da parte 
della Fondazione sostenuto in favore di quegli 
agenti che hanno fatto richiesta di erogazioni stra-
ordinarie. 

Le prestazioni IVS : invalidità permanente, vecchiaia e ai superstiti 

Nel periodo in esame 2004-201Ó, il numero delle 
pensioni complessivamente erogate è passato da 
108.798 a 112.869 (111.688 nel 2009). La spesa, cai 
colata moltiplicando per L3 gli importi erogati al 31 
dicembre, nel 2009 è stata complessivamente pari 
a 781,5 milioni di euro e nel 2010 è salita a 792,3 
milioni di euro, con un aumento del 1,3% e una 

variazione media annua clie nell'ultimo triennio è 
stata del 2%. L'importo medio di pens ione erogato, 
senza l'are distinzione per tipologia di prestazione, 
è costante rispetto al 2009. 
Nel periodo in esame si rileva un differente anda-
mento del numero e* della spesa per tipologia dì 
prestazione erogata. 

Tabella 6 - PRESTAZIONI IVS erogate nel 2010 p 

Prestazioni IVS al 31/12/2010 Variazione % 2009-2010 Venazione % 2004-2010 

Nuniect pensione Spesa 1o: Numero pensione Spesa im Numero pensione Spesa lo; 
beneficiari media in min benefician inedie ài min böfieficiatl medís in min 

vecchiaia 63.139 € 5,428 £583 -0,1% 0.7% 0,7% -1,2% 10,7% 9,4% 

invai id ita'inabilità 5.146 £ 4.571 €23 1,3% 2,1% 4,3% 4,5% 25.5% 33,3% 

superstiti 36.564 £4.622 € 186 3.2% 0,3% 3.3% 13.7% 7.9% 22,4% 

Totale 112.669 €7.019 E 792 1,1% 0,3% 1,3% 3.7% 8,8% 12,8% 

La spesa per le pensioni di vecchiaia si è arrestata 
negli ultimi due anni, r imanendo per lop iù costan-
te per l'effetto combinato da un iato, del decremento 
nel numero di pensioni erogate, dall'altro, dell'in-
cremento del costo medio di pensione pari al 0,7%, 
dovuto all'adeguamento annuale delle prestazioni, 
Contribuisce all'aumento della spesa per le pensio-
ni l'attività di abbinamento di contributi di anni 
precedenti, incassati con il metodo tradizionale e 
non con la COL, poiché ciò comporta il ricalcolo 
dì pensioni già in erogazione. Conseguentemente 
all'abbinamento dei contributi successivo alla pri-
ma liquidazione e al calcolo di pensioni definitive 
vi è il conseguente aumento del costo medio unita-
rio, Per quanto riguarda la distribuzione per sesso 
del numero di pensioni in godimento, rispetto alle 
diverse tipologie di pensione, si segnala una quota 
di pensioni di vecchiaia destinata alle donne pari 
al 13%; mentre, in riferimento al complesso dei 
trattamenti, la quota femmini le sale di un punto 
percentuale fino al 42% del totale, grazie al peso 
delle pensioni di reversibilità, poiché per questa 

tipologia per il 97% sono beneficiarie le donne, il 
12% delle prestazioni pagate per invalidità e inabi-
lità va a beneficiari donna. L'incidenza della spesa 
complessiva per beneficiari donne pesa comples-
sivamente per il 29%, costante rispetto al 2009 In 
riferimento alla spesa per le pensioni ai superstiti 
la quota delle pensioni dì reversibilità prevalente-
mente femminili , grava per it 98%. lasciando quote 
più basse per le altre tipologie di prestazione: il 8% 
perle pensioni di vecchiaia, il 6% per le pensioni dì 
invalidità e inabilità. 
Nel 2010 l'età media al pensionamento delia cate-
goria si colloca intorno a 66 anni per gli uomini e62 
anni per le donne, pressoché invariata dal 2006. In 
generale, l'età media di pens ionamento e aumen-
tata negli anni per tutte le tipologìe di prestazione, 
più per le pensioni di vecchiaia poiché con il Rego-
lamento vigente non vengono più erogati i tratta-
menti di vecchiaia anticipati dal 2006. 

pi 'jli ¡mfjoíii.. i, .KV:];,.- aöfif] unwHjli nioflipl • ¡Ir.-*,-, 
¡'importe. dB8 • I infila. gntfricfilo e ûûerrtire 201Ü 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Il numero medio di anni di contribuzione, pari a 25 
anni per la totalità dei pensionati e a 21 anni per le 
pensionate, indica carriere lavorative brevi e piut-
tosto discontinue. L'anzianità contributiva media 
delle cosiddette prime liquidazioni di vecchiaia 
per gli uomini si è innalzata a 27 anni mentre per 
le donne a 23,6 anni. Rispetto agli anni preceden-
ti l'incremento dell'anzianità contribuiva è stato 
maggiore per gli uomini (dal 2004 l'anzianità è au-
mentata di circa 5 anni) che per le donne (aumen-
tata di circa 4 anni). Nel 2010 l'importo medio an-
nuo delle pensioni di vecchiaia è pari a circa 8.400 
euro: circa 5,200 euro per le donne e 8.900 euro per 
gli uomini , con una variazione annua dello 0,7%. 
Minori appaiono gli importi delle pensioni di inva-
lidità permanente ed ai superstiti: circa 2.400 euro 

Rapporto Contributo / pensione media 

2004 ZOO~ 200F3 2007 2003 201» 2010 

Se si pone attenzione alla distribuzione del numero 
di pensioni erogate in riferimento all'importo del-
la rata mensi le percepita, si nota che complessiva-
mente circa 88% dei beneficiari percepisce una rata 
che si attesta intorno ai 1,000 euro. Perle pensioni 
di vecchiaia la distribuzione dei beneficiari vede 
valorizzare anche le classi di importo superiori ai 
1,000 euro, infatti il 10% percepisce una rata coni 
presa tra i 1,000 ed i L5()(l euro ed il3,8% tra i 1.500 
e i 2.600 euro. Per osservare la differenza Ira i sessi, 
si evidenzia Che tra coloro che percepiscono una 
pensione per un importo prossimo ai 1.000 euro, 
la frequenza degli uomini si attesta ali83%, quella 
delle donne sale al 97%, 
Le prestazioni per invalidila permanente come 
pure quelle ai superstiti presentano importi infe-
riori rispetto alle pensioni ili vecchiaia, pertanto 
la quasi totalità dei beneficiari percepisce in media 
una rata di pensione mensi le prossima ai 500 euro. 
Se si confrontami le pensioni vigenti con le nuove 
liquidate; gli importi delle nuove sono in media 
(uomini e dorme) inferiori a quelli dell'insieme del-
ie pensioni vigenti per il complesso dei trattamenti 

per ie donne e 4.900 euro per gli uomini , con tassi 
di crescita annui intorno al 2%. L'importo medio di 
pens ione ai superstiti è circa 4.900 euro per le don-
ne e 2.300 euro per gli uomini, costante rispetto 
allo scorso anno. 
Le prestazioni previdenziali Lnasarco sono, come 
già ribadito, prestazioni integrative di quelle ero-
gate dair iNPS come "primo pilastro". Una stima 
del rapporto tra pensione media e monte provvi-
gioriale medio per agente risulta pari ai 33% circa. 
Se a tale considerazione aggiungiamo il l'atto che 
la contribuzione media, come detto nelle pagine 
che precedono, si attesta tra il 3% ed il 6,75% della 
provvigione media percepita dall'agente, appare 
evidente che l'importo medio della pensione risul-
ta abbastanza significativo. 

Rapporto attivi / pensionati 

2.60 

anoa 200G 2006 2007 200E 2009 2010 

pensionistici, circa 3.400 euro. L'indicatore che mi-
sura l'effetto sulla spesa dell'entrata di nuove pen-
sioni, il cosi detto effetto rimpiazzo, dato dal rap-
porto tra gli importi delle nuove pensioni liquidate 
e quelli dello stock di pensioni-, con riferimento al 
complesso dei trattamenti, si attesta intorno ad un 
valore molto ridotto, pari a 0,5. 
il numero dei pensionati contribuenti (coloro che 
cont inuano l'esercizio della professione dopo il 
pensionimi e nto) è stato a fine 2010 pari a 7,628 uni-
tà, corrispondente ad un tasso di attività dì circa il 
11% (pensionati contribuenti/titolari di pensione 
di vecchiaia). 
L'indice di pensionamento, ossia il rapporto fra 
attivi e pensionati, pari a 2,3, indica che per ogni 
pensionalo ci sono due attivi. 
Il grado di copertura delle entrate complessive, ri-
spetto alia spesa totale per pensioni, è pari a 0,97 
perii 2010, elemento che, anche se in misura meno 
accentuata rispetto al 2009, scaturisce dalla dimi-
nuzione del flusso contributivo registrato a parti-
re dal IV trimestre 2008 in conseguenza della crisi 
economica che ha investito il paese. 
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Grafico 11 - Grado di copertura 
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Le pensioni integrative di previdenza 

Nei 2010 la spesa complessiva per prestazioni 
assistenziali, pari a circa 10 milioni di euro, è 
diminuita rispetto al 2009 grazie al minor nu-
mero delle prestazioni erogate. Il costo medio 
erogato, senza fare distinzione per tipologia 
di prestazione, lana eccezione per le eroga-
zioni straordinarie si mantiene pressappoco 
costarne. 
La voce dì spesa che registra un incremento 
rispetto al 2009 è quella degli assegni itinerari 
mentre quella relativa alle erogazioni straor-
dinarie d iminuisce mantenendo tuttavia un 
costo medio elevato rispetto al passato. EJna 
lieve flessione dei cost ì è stata registrata per la 
spesa per le: indennità parto, dovuta alla va-
riazione negativa del numero dei beneficiari. 

Tabella 7 - Prestazioni Integrative di Previdenza al 31.12.2010 

Fresi azioni Integrai lue al 31/12/2010 Variazione % 2009-20 S <J 

Tipologia di prestazione Numero 
beneficiari 

costo 
medio 

Spasa in 
migliaia di suri.. 

Numero 
beneficiari 

costo 
medio 

Spesa 

borse di studio e assegni 1.661 É 110,20 £ 661,46 -3.54% 4,61% 0.90% 

erogazioni straordinarie 305 € 776,39 € 236.BG -18,67% -61.77% -68,91 % 

assegni itinerari 2.321 e 1.noti,o-i € 3.732.13 2,24% 4.32% 6.66% 

spese per soggiorni temiati 5218 g 657,52 C 3.430,96 -1,92% 0,79% -1,14% 

indennità dì inaiar ri ita 2.981 e 4 SB, 52 €1.486,13 -11,19% 1,25% -13.12% 

assegni concorso spese pensioni e case di riposo 48 €2.427.17 C 116,50 6,67% -0,73% 5.80% 

spese por colonie estive 128 L 577,05 È 73,86 9,40% 1,63% 11.07% 

Totale 12.665 £770,48 €9.758,13 -4,96% -0,59% -5,52% 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

LA SITUAZIONE ECONOMICO PATRIMONIALE 
E LE RISERVE OBBLIGATORIE 

Il confronto con il bilancio tecnico 

In relazione alla situazione e c o n o m i c o patrimo-
niale vengono riportati i dati relativi al risultato 
economico di esercizio e alla cons i s tenza del patri-
monio netto, a) cui interno, tra le passività, v iene 
evidenziata la riserva legale, che cost i tu isce la ga-
ranzia al pagamento delle prestazioni per i propri 
iscritti. 
Il Dlg. N. 509/94 leti, c) c o m m a 4 art. 1 ha previ-
sto c o m e condizione essenziale pei la trasforma-
zione degli Enti previdenziali in Enti privatizzati, 
una riserva legale in misura non inferiore a c inque 
annual i tà dell'importo del le pens ioni in essere. 
Successivamente la finanziaria del 1998 ( L 449 del 
27/12/97) ha stabilite» che l'importo cui fare riferi-
mento per il calcolo della riserva fosse quello delle 
pensioni in essere per Fanno 1994. Appl icando det-
to criterio, l 'ammontare m i n i m o che la Fondazione 
deve garantire è pari a 1.801 mil ioni . 
Di seguito si riporta il confronto tra i dati contabi-

li relativi al patrimonio, ai contributi ed alle pre-
stazioni e quelli previsti da! bilancio tecnico 2009 
comprensivo delle modi f i che previste dalla rifor-
ma del Regolamento Istituzionale. A tal f ine si pre-
cìsa che nel bilancio tecnico vengono sviluppate le 
previsioni secondo ipotesi economico- f inanziar ie 
e demografiche che presuppongono deile logiche 
differenti rispetto ai criteri utilizzati nella reda-
zione del bilancio consunt ivo e che as sumono si-
gnificato su di un arco temporale d i l u n g o periodo. 
Ciò comporta che il confronto dei valori nel breve 
periodo diventa poco significativo e potrebbe dare 
àdito ad interpretazioni n o n sempre corrisponden-
ti al reale andamento delia gest ione previdenziale. 
Di seguito i dati del bi lancio tecnico 2009, com-
prensivo delle note tecniche di variazione approva-
te dalla Fondazione, relativi a patrimonio, pensioni 
e contributi e, gli stessi dati, desunti dal consunt ivo 
2010 (valori in euro migliaia): 

Foni" citi!! anno patrimonio 
rli line anno 

Entrate 
contributivi: 

pensioni 
correlili 

Ramo 
assistenza 

riserva legale/ 
patnmonio netto 

Bilancio tecnico 21)10 4.032.599 7BB.12S 791.5<13 34.828 8,96 

Bilancioconsuntivo 2010 4.007.059 776.704 798.763 35.722 0,99 

La remunerazione del ramo FIRR 

Il fondo contributi F.l.R.R, accoglie la quota capita-
le dell'indennità di risoluzione rapporto» da ricono-
scere agli agenti e rappresentanti al termine della 
loro attività. Detto fondo, c o m e illustrato anche 
nella nota integrativa, è al imentato dalle s o m m e 
versate annualmente alla Fondazione dalle ditte 
preponenti, per contribut i a loro carico ed a favore 
degli iscritti, calcolati sulle provvigioni ai mede-
simi erogate nell'esercizio precedente, e sì décré-
menta a fronte degli importi liquidati nell'esercizio 
ad agenti e rappresentanti che hanno Cessato l'at-
tività. 
Nell'ambito della gestione dei FIRR, Il 20 d icembre 
2007 è slata sottoscritta la nuova Convenz ione per 
la gest ione del trattamento di fine rapporto degli 
agenti, 
A partire dalla gestione FIRR dell'anno 2007 è sta-
to riconosciuto al ramo lo stesso rend imento rea-
lizzato sul patrimonio compless ivo investito della 
Fondazione, decurtato del costo della pol izza assi-

curativa agenti gravante sulla gestione FiRR. L'ele-
mento innovativo è che v iene m e n o la quota fissa 
del 4% prevista nella precèdente Convenzione che 
era totalmente a carico della Previdenza l iducendo 
la stabilità di lungo periodo, 
ha polizza assicurativa oltre a coprire Ite garanzie 
previste negli accordi economic i collettivi, a carico 
degli agenti (garanzia in caso di morte per infortu-
nio, in caso di invalidità permanente per infortu-
nio, per coloro che h a n n o un'età n o n superiore a 75 
anni e con a lmeno 5 anni di anzianità contributiva 
previdenziale), prevede altresì, la garanzia in caso 
di morte per infortunio e in caso di invalidità per-
manente per infortunio. oltre ad una diaria da rico-
vero e /o degenza a seguito di infortunio o malattia, 
per (ulti gli agenti di commercio , finanziata con il 
ramo assistenza. 
La Fondazione, già a partire dai primi mesi del 
2010, coinvolgendo le Parti Sociali, ha avviato 
un'attenta attività di valutazione e studio delle ga-
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rauzie aggiuntive, finalizzata a migliorare te stes-
se, aggiungendone delle nuove ovvero allargando 
l'importo garantito pei quelle esistenti. 11 risultato 
finale è slato raggiunto: la nuova polizza, in vigo-
re da novembre 2010, prevede garanzie aggiuntive 

per gli agenti ed importi per diaria di ricovero e/o 
degenza decisamente migliorativi, li costo a carico 
del fondo FIRR è rimasto invariato, mentre ii mag-
giore costo per le garanzie aggiuntive è finanziato 
dai ramo assistenza. 

Sì riporta di seguito il tasso di rendimento FIRR per l'anno 2010: 

CONSUNTIVO 2010 IMPORTI 

Fondo FIRR medio 2010 1.808.374.605 

Risultato ramo FIRR bilancio 20) 0 27.907.877 

Costo polizza esercizio 2009 a carico degli agenti 3.82<t 125 

Utile FIRR netto polizza 24.078.852 

Utile lordo 1,54% 

Polizza 0,21% 

REMUNERAZIONE FIRR 2010 1,33% 

Il bilancio tecnico 

Ai sensi del Decreto Ministeriale del 29 novem-
bre 2007 (in seguito Decreto), nel corso del 2010 
è stato redatto, dallo studio attuariale incaricato 
dalla Fondazione, il bilancio tecnico al 31 dicem-
bre 2009, con riferimento ai dati dell'ultimo bilan-
cio consuntivo disponibile, quello al 31 dicembre 
2009. Sono diverse le novità introdotte dal Decrero 
rispetto alle previgenti linee guida tracciate dal Mi-
nistero de! Lavoro e della Previdenza Sociale, pri-
m e fra tutte l'allunga mento del periodo di stabilità 
da 15 a 30 anni e l'estensione del periodo dì previ-
sione fino a SO anni. Al riguardo, e ¡iene sottoline-
are che il bilancio tecnico fornisce un'indicazione 
di tendenza sulla simulazione tecnico-finanziaria 
della gestione strettamente dipendente dal quadro 
di ipotesi scelto: ipotesi demografiche ed economi-
co-finanziarie su un arco temporale di 50 anni tese 
a valutare lo sviluppo della collettività assicurata, i 
flussi finanziari in entrata e in uscita., la consisten-
za patrimoniale nonché il rapporto con la riserva 
legale. 

Secondo le valutazioni attuariale pei il bilancio 
tecnico specifico della Fondazione risulta in sin-
tesi: 11 saldo previdenziale è negativo a paitire già 
dal 2010, il saldo totale è positivo p e r 15 anni e cioè 
sino al 2024 e quindi il patr imonio a fine anno sì 
incrementa sino a tale anno e rimane positivo fino 
al 2038, 
In data 22 dicembre 2010 il Consiglio dì Ammini-
strazione della Fondazione Enasarco ha deliberato 
la riforma del Regolamento delle Attività Istituzio-
nali deila Fondazione e la nota tecnica predisposta 
dallo studio attuariale incaricato c h e ne misura gli 
efletti. 
Dalla noia si evìnce che il saldo previdenziale ri-
ma ne positivo sino al 2030 (20 a n n i in più rispet-
to al bilancio tecnico 2009) fatta eccez ione per i i 
2010, il saldo totale oltre al 2059 e quindi il patri-
monio a f ine anno si incrementa e r imane posit ivo 
oltre il 2059. Risulta, inoltre, che il patrimonio è. 
¡superiore alla riserva legale per tut to il periodo di 
valutazione. 

Gli indicatori 

fi Decreto, d i e ha delineato i criteri per la realizza-
zione dei bilanci tecnici per gli Enti di cui al D.lgs 
n. 509/1994 e quelli di cui al D.lgs n. 103/1996, ha 
stabilito, tra l'altro, i criteri per la verifica della sta-
bilità e dì adeguatezza delle prestazioni. 
Il parametro che deve essere preso quale indicato-
re dì stabilità e il saldo corrente, ossìa la differenza 
tra il totale delle entrate e il totale delie use uè nella 

gestione annua della previdenza; tale parametro 
deve essere positivo p e r s i m e n e 30 annui i bilancio 
tecnico 2009 riporta come ult imo anno con saldo 
corrente positivo il 2024, mentre le previsioni con-
seguenti le modifiche al Regolamento riportano il 
saldo corrente positivo oltre il 2059, coprendo i 30 
anni richiesti. 
Si effettua la verìfica della congruità del patrimonio 
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perla copertura del lat i serva legale, pari a 5 anima-
lità delle prestazioni correnti secondo quanto di-
sposto dall'art. 5 c o m m a J del Decreto, mediante il 
calcolo dei coefficienti dati dal rapporto tra La riser-
va legale e il patr imonio alia fine di ciascun anno. 
Lo sviluppo di tali indicatori indica che la consi-
stenza patrimoniale è mol lo differente nel caso in 
ciii sì consideri il bilancio tecnico 2009 oppure la 
nota tecnica che valuta le modif iche volte proprio 
a migliorare la sostenibilità della gestione, in par-
ticolare, aumentando la consistenza patrimoniale 
garantita da) migl ioramento dei rendimenti che 
la Fondazione attende dal piano dì dismissione e 
grazie anche all'incremento dell'aliquota contribu-
tiva, la copertura della riserva legale viene assicu-
rata per ttuto il periodo di previstone. 
Nel bilancio 2009 taie rapporto è pari a 1,01 nel 
2023, per ia sostanziale uguaglianza dei due va-
lori, dal 2024 ai 2026 assume valori inferiori all'u-
nità con un andamento prima decrescente e poi 
crescente; infine da! 2027 in poi assume valori 
crescenti, aumentando progressivamente al dimi-
nuire del patiimoQ io, ed è positivo fin quando è po-
sitivo il patrimonio stesso, fino al 2038. 
Nella nota tecnica l'indicatore l imane sempre infe-
riore a 1 su tutto il periodo di valutazione. 
Il pat rimonio a fine a n n o migliora la propria consi-
stenza secondo le previsioni conseguenti alle mo-
difiche regolamentari r imanendo positivo oltre 50 
anni rispetto ai 29 anni del bilancio tecnico 2009. 
in ogni caso, per una migliore cognizióne dell'im-
patto riguardante le modif iche approvate a) Rego-
lamento sarebbe plausibile effettuare proiezioni su 
un periodo più esteso che interessi le generazioni 

dei miovi assicurati investiti dalla riforma. 
Per quanto riguarda gli indicatori dì adeguatezza 
ci si riferisce all'analisi dei lassi di sostituzione al 
lordo e al netto del prelievo fiscale contributivo per 
l'intero periodo di previsione, effettuato per alcu-
ne figure-tipo significative. Il tasso di sostituzione 
è il rapporto esistente fra la pensione maturata al 
momento del pens ionamento e l'ultimo reddito 
percepito e la finalità dei suddetti tassi è proprio 
quella di valutare l'adeguatezza delle prestazioni. 
Secondo le valutazioni della nota tecnica che misu-
ra gii effetti della riforma, se si osserva ad esempio 
la figura-tipo di un agente maschio plurimanda-
tario, coerentemente con i nuovi requisiti previsti 
per l'erogazione della pensione di vecchiaia, quota 
90 raggiunta con l'anzianità contributiva minima 
di 20 anni, ii tasso di sostituzione lordo decresce 
con l'aumentare degli anni, passando dal 24% nel 
2010 al 15,7% ne) 2060, effetto dovuto al passaggio 
dal retributivo al contributivo; Il tasso netto varia 
da 28,2% a 19,3% per gli stessi anni. Considerando 
ia stessa figura-tipo di 65 anni coti un'anzianità 
contributiva superiore, pari a 25 anni, in modo che 
la quota rimanga 90, si evidenzia un netto miglio-
ramento dell'indicatore che peri i 2010 è pari a 31% 
e nel 2060 pari a l fi,4% al lordo del prelievo fiscale, 
mentre al netto si passa dal 36,5% del 2010 al 20,4% 
del 2060.11 miglioramento del tasso di sostituzione 
calcolato nel secondo caso ovviamente è dovuto 
da una maggiore contribuzione che incrementa 
ti montante contributivo individuale. Si ribadisce 
che la prestazione Enasarco è integrativa e per-
tanto il tasso di sost ituzione va analizzato tenendo 
conto di tale elemento. 

Tabella 0 - Confronto tra Bilancio tecnico al 31.12.2009 e Nota tecnica relativa a modifiche regolamentari. 

Biforco tecnico 11 am» in ce) i; i anno in cu; li Anne di Ultima 3rmc 
al 31 .\2.2<m saldo pravidcrnMk salde total'/ annulla rrtento con patrimonio 

risulta iwifjahiii; risulta Negativo del patrimonio risela legala 

Bilancio 3as<? 2009 2011) 2025 2039 2023 

Valutazione 2031 MAI MAI SEMPRE 
Nota "Iscnicc 

Incremento 
anni positivi 

+21 Sempre positivo Sempre positivo oltre 2059 
oltre 2059 oltre 2059 
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LA GESTIONE 
DEGLI ASSET MOBILIARI 

Nel settore degli attivi mobiliari la Fondazione si è 

orientata su investimenti in grado di garantire rendimenti 

e che, nello stesso tempo, rafforzano il ruolo sociale 

di Enasarco, mettendola in condizione di contribuire 

alla crescita delle imprese, dell'occupazione e, più in 

generale, dell'economia nazionale. 

E' chiaro che, nell ' immediato futuro, la realizza-
z ione del progetto Mercurio genererà ingenti flussi 
finanziari che, c o m e previsto nei bilanci tecnici, 
dovranno essere investiti in prodotti in grado di 
finanziare e garantire il pagamento delle presta-
z ioni pensionist iche presenti e future. Su questo 
e l e m e n t o il legislatore è siaio chiaro: t; opportuno 
c h e il bi lancio tecnico sviluppi, per una migliore 
cogniz ione dell 'andamento delle gestioni nei lun-
go termine, proiezioni dei dati su un periodo di 
c inquanta anni in base alla normativa vigente alla 
data dell'elaborazione. 
Appare dunque chiaro che la gestione delle attività 
finanziarie debba avvenire su orizzonti temporali 
di lungo periodo e tenendo conto del debito pen-
sionistico. [.'asset allocation strategica e la scaden-
za media delle attività finanziarie devono essere 
definite t: monitorate tenendo conto del l ' impegno 
previdenziale e della previsione delle scadenze in 
cui questo si manifesterà, con l'obiettivo di mini-
mizzare il r ischio di non pagare pensioni o non pa-
garle in misura adeguata. A ciò si aggiunga l'obbli-
go di rispetto dei saldi strutturali introdotto dalla 
legge 122 del 2010 all'art, ii c o m m a 15. 
Tenendo fermo tale principio, già a partire dal 2010 
la Fondazione ha molto lavorato ad u n nuovo pro-
getto organizzativo, finalizzato all'attivazione di 
processi finanziari Lali da incrementare l'efficacia, 
ia trasparenza e il livello di controllo sulle scelte di 
inves t imento mobiliare, e che, in particolare, pre-
veda, a partire dal 2011: 

l'istituzione di un processo di gest ione del le-
game tra attività e passività di bilancio (Asset 
Liability Management); 
la creazione dì un'entità organizzativa avente 
la funzione di coordinare il controlla del ri-
schio; 

• il supporto a tutto il processo di invest imento 
e iti particolare alle attività di costruzione e 
monitoraggio continuo del portafoglio attivi 
finanziari della Fondazione da parte di "Fidu-
ciary Manager" (Gestore Fiduciario); 

La realizzazione di tale ambiz ioso progetto è senza 
dubbio complementare al progetto di dismiss ione 
del patrimonio immobiliare ed al la modifica del 
Regolamento delle Attività Istituzionali, i ire pila-
stri peri i futuro della categoria assistita. 
Per il 2010, fermo restando l'obiettivo di rendimen-
to e di contenimento dei rischi, le strategie di por-
tafoglio sono state influenzate dal l 'andamento dei 
mercati finanziari e, di conseguenza , dal livello dei 
tassì d'interesse, che, nel corso dell'estate, h a n n o 
raggiunto i livelli minimi degli ult imi anni. 
Nel 2010, compless ivamente il rendimento net-
to della liquidità a breve termine si è attestato sul 
2,2%, contro l'l,S% del 2009, 
Per citi che riguarda il rendimento realizzato sul 
portafoglio obbligazionario, costituito per lo piti da 
obbligazioni bancarie, questo si c mantenuto su va-
lori elevati, pari al 3,5% netto, a n c h e se leggermente 
più bassi rispetto al 2009, pei effetto delie più basse 
cedole maturale sulle obbligazioni indicizzate. 
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Positivo anche il rendimento realizzato sul porta-
foglio dei fondi immobiliari, pari ad un netto del 
2,5% (il carico fiscale in questo caso è del 20%), In 
particolare a contribuire in maniera determinate 
sono stati i fondi Omega e 0micron Plus, gestiti 
dalla SGÌÌ FIMIT, con un rendimento netto realiz-
zato rispettivamente del 10,33% e del 9,fì5%. A ciò si 
aggiunga il rendimento realizzato sulle azioni de-
tenute dalla Fondazione nella SGR FIMIT, pari ad 
un netto deli'8%. Compi essi va mente il portafoglio 
mobiliare valutato al 33 dicembre 2010 evidenzia 
un rendimento del 4,2% (rendimento netto realiz-
zato pari al 2% circa). La valutazione al fair valtte 
del portafoglio non ha evidenziato a! 31 dicembre 
2010 perdite durevoli di valore, in relazione alla va-
lutazione degli investimenti alternativi e di private 
equi tv va evidenziato che sono general mente iti ve-

stimenti di medio lungo periodo ed i valori stesso 
assumono significatività in tale arco temporale. 
Ciò in quanto la Fondazione è Investitore di tipo 
Buy & Hold, definizione data considerando pro-
prio l'orizzonte temporale a medio- lungo termine, 
tìpico delle passività costituite da obbligazioni d.j 
tipo pensionistico/previdenziale. 
In ultima battuta va evidenziato che in accordo 
con la normativa vigente e con ì criteri indicati dal 
principio contabile OIC 3, I NAV considerati rap-
presentano attualmente la miglior stima del fair 
value in un dato periodo dei prodotti in portafo-
glio. Di seguito vengono illustrate le attività svolte 
e gli investi menti posti in essere dalla Fondazione 
nel corso del 2010. Per semplicità dì analisi le ar-
gomentazioni sono riportate per tipologìa d'inve-
stimento. 

Rendimento del portafoglio mobiliare (dati in migliaia dì euro) 

Descrizione titolo % investita su trtdt Portafoglio investito Pioventi netti realizzati Rendimento 

Fondi monetari e 

liquidità s breve 

HI ,04% 300,660.8;) 5,112,22 2,0% 

Obbigazioni 7.74 % £31,744.95 7.525.49 3,2% 

Fondi Immobiliari 24,65% 738.354.62 17,>186.27 13,8% 

Mot e strutturate e 

investi menti alternativi 

53,71% 1.606.606.25 2.415.00 0.5% 

Privata equi tv 2,80% 83.733,78 - 0,0% 

Partecipazioni 

societarie 

1.08% 3Ì.3UU.OO 990,35 3.0% 

Totale pair ir nonio 2.995,620,49 33.52.0.34 4,2% 

INVESTIMENTO DELLA LIQUIDITÀ A BREVE 

Nel corso dell'anno la Fondazione ha mante tinto 
una riserva di liquidità che ha investito in opera-
zioni di Pronti contro Termine, generalmente a 
scadenza trimestrale. Tali operazioni hanno ga-
rantito un rendimento netto medio di circa 2,2%, 
generando durante l'anno proventi netti per circa 
5 milioni di euro, con tassi notevolmente superiori 
ai tasso Euribor corrente ai momento dell'opera-

zione. Per mantenere la (gestione della tesoreria più 
elastica, pur cercando un rendiménto superiore a 
quello dei conti correnti, si è impiegata parte delia 
liquidità disponibile in fondi monetari, liquidabili 
su base giornaliera in funzione delle es igenze di 
cassa; tali fondi h a n n o generato rendimenti (da 
capitalizzazione) comunque superiori al tasso Lu-
ribor di riferimento. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

FONDI IMMOBILIARI 

Nel corso del 2010 la Fondazione ha proseguito la 
strategia di riqualificazione del proprio portafoglio 
di fondi immobiliari. La crisi dei mercati immobi-
liari ha fornito infatti importanti opportunità. An-
ticipando le indicazioni strategiche riguardo alla 
riqualificazione del patrimonio immobiliare, sono 
stati effettuati impieghi in tondi immobiliari gesti-
ti da primarie SOR, caratterizzati da condizioni di 
rendimento di assoluto rilievo. 
A questo proposito, i! CdA della fondazione ha 
approvato l'investimento, per euro 20 milioni, nel 
fondo immobiliare di tipo chiuso, denominato 
"Anastasia", promosso e gestito da Prelios SGR, con 
durata di 10 anni, avente un portafoglio di immo-
bili di tipo direzionale ubicato principalmente a 
Milano e Roma. Gli asset sono di recente costru-
zione ovvero sono stati oggetto negli ultimi anni di 
interventi di ristrutturazione, coerentemente con i 

più elevati standard qualitativi e di efficienza ener-
getica. ì principali affittuari sono società leader 
nei loro seriori: RCS, Gruppo Editoriale L'Espresso, 
Wind. 

Un'altra occasione di investimento '-"ita dalla 
Fondazione riguarda METRO, uno dei principali 
operatori internazionali nel settore della distribu-
zione, che ha avviato la cessione di parte dei propri 
immobili strumentali. L'operazione ha (Compor-
tato la costituzione di un nuovo fondo comune dì 
investimento immobil iare di tipo chiuso, di diritto 
italiano, riservato ad investitori qualificati, deno-
minato VENTi M, al quale sono sLati apportati 20 
immobili ad uso commerciale, prevalentemente 
localizzati nel Nord Italia. Tali immobili sono con-
cessi in locazione, sulla base di nuovi contratti a 
lungo termine, a Metro Cash & Curry Italia S.p.A., 
che attualmente già li utilizza nell'ambito delle 

- 101 -
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propr ie att ività. II Fondo è gestito da BNP Par ibas 
Real Estate Inves tment M a n a g e m e n t SGR S.p.A. 
ed avrà u n a du ra t a di 32 ann i . 11 co l locamento del 
Fondo è avvenuto con u n a p rocedura compet i t iva , 
r accogl iendo le offerte dei potenzia l i acqui ren t i . 
La Fondaz ione ha r ichiesto 59 quote al prezzo uni-
ta r io di euro 254.235,00, per un inves t imento di 
14.999.865 eu ro complessivi. L'offerta di acqu is to e 
l 'operazione sì è chiusa e sa t t amen te a! prezzo pro-
pos to dalla Fondazione, else ha pe r t an to avuto urto 
scon to implici to sui NAV del fondo di circa .11%; il 
t a s so di r e n d i m e n t o obiettivo del fondo è super iore 
al 12,5%. 
C o m e sopra af fermato , l'attività di inves t imento eli 
Enasa rco ha anche lo scopo di rafforzare il ruolo 
sociale della Fondazione. Un esempio di tale ap-
proccio è l ' impegno di invest imento, per eu ro 50 
mil ioni , nel "Fondo Invest iment i pei' l'Abitare", La 
finalità is t i tuzionale del fondo è quella di investi-
re nelle iniziat ive di social •• hous ing p r o m o s s e a 
livello locale, i n c r e m e n t a n d o l'offerta sul terr i torio 
di "alloggi sociali" a suppor to ed in tegrazione del-
le poli t iche di set tore dello Stato e delle Regioni. 11 
fondo è stato istituito e v iene gestito da CDP inve-
s t iment i Società di Gest ione del. R isparmio S.p.A., 
la SGR costi tui ta dalla Cassa Depositi e Prestiti. 
11 fondo concor re alia par tec ipaz ione ai b a n d o di 

gara per l ' assegnazione della gestione delie risorse 
relative al p i ano nazionale di edilizia abitativa del 
Governo (il "P iano Casa" in t rodot to dall 'art . 11 del 
D.L. 112/2008), iniziativa mirata alla cos t ruz ione di 
nuove abi tazioni ed alla real izzazione di m i s u r e di 
r ecupe ro del pa t r imon io abitativo esistente. 
Tra gli investitori si segna la la p resenza della Cassa 
Deposi t i e Prestiti e del Ministero delle Inf ras t ru t -
t u r e e dei Traspon i , oltre a grandi gruppi bancali ' e 
ass icurat ivi (Intesa San Paolo, Unicredit, General i , 
Va evidenzia to inoltre che nel corso del mese di ot-
tobre 2010 il Consiglio di Ammin i s t r az ione ha deli-
berato di a s sumere un impegno di inves t imento di 
180 mil ioni di euro nel Compar to Sociale del Fon-
do Hines Social Fund, che ha l 'obiettivo di invest i re 
nello sv i luppo di centri di ricerca med ica e scienti-
fica di eccel lenza e s t ru t tu re collegate dì servizi (di 
d iagnosi e cura medica) , oltre che di interventi dì 
hous ing sociale. 

L ' invest imento pr incipale del C o m p a r t o sarà nel 
proget to dì a m p l i a m e n t o dell ' is t i tuto Europeo di 
Oncología (!EO) e nel connesso Cent ro Europeo di 
Ricerca Biomedica Avanzata (CEREA). 
Alia fine de) 2010 il Consiglio di A m m i n i s t r a z i o n e 
ha del iberato un 'operazione di appor to di i m m o -
bili commerc ia l i a fondi immobi l iar i . Gli appor t i a 
fondi immobi l ia r i sono stati deliberati in l inea con 
la strategia del Progetto Mercurio, che prevede, 
r i gua rdo alla c o m p o n e n t e a uso terziario e com-
mercia le dei pa t r imonio , di ef fe t tuare sia al iena-

zioni che confer iment i a fondi. Lo s t r u m e n t o del 
con fe r imen to è stato giudicato più vantaggioso 
della vendi ta , in cons ideraz ione dell 'a t tuale stato 
del merca to immobi l i a re carat ter izzato da bassi 
livelli dei prezzi e della necessi tà, per u n a migl iore 
commerc ia l izzaz ione , di e f fe t tuare in tervent i di ri-
qual i f icazione, r i s t ru t tu raz ione e a d e g u a m e n t o su 
pa recch i immobi l i del pa t r imonio commerc ia le , 
p r i m a di un ' even tua le al ienazione. Le operaz ioni 
di appor to si col locano p e r t a n t o nel l 'ambito della 
strategia di r iqual if icazione del pa t r imon io i m m o -
biliare della Fondazione . 
fi con fe r imen to r igua rda circa 53 immobi l i com-
merciali , di cui, la p a r t e più rilevante sarà comple-
tata nel corso del 2011. Entro il '2010 è stato appor-
tato u n i c a m e n t e u n immob i l e di propr ie tà della 
Fondaz ione al fondo Donatel lo compar to David, 
gestito d a Sorgente SGR. Va r icordato che la Fonda-
z ione già de t iene quo te del p rede t to fondo, è infat t i 
un ica quotista del c o m p a r t o che ha investito, pro-
prio nello scorso esercizio, nel l 'acquisto della Gal-
lerìa "Alberto Sordi". 
[- 'operazione di confe r imen to h a p e r m e s s o dì far 
emergere una p lusva lenza di circa 16 milioni di 
euro, infa t t i l ' immobile , con un valore di car ico di 
14 mil ioni di euro, è s tato valuta to circa eu ro 30 mi-
lioni, valore co r r i sponden te alle quote assegnate 
alla Fondaz ione . 
Sempre nel l 'ambito dei Progetto Mercurio, Il Con-
siglio d 'Ammin i s t r az ione della Fondazione, ha di-
sposto a maggio 2010, l 'aggiudicazione alla società 
Prelios SGR S.p.A. e alla società BNP Par ibas Real 
Estate Inves tment M a n a g e m e n t Italy SGR S.p.A. 
della gara p e r l ' is t i tuzione e la gest ione dei fondi 
immobi l ia r i dedicati al p a t r i m o n i o immobi l i a re 
invenduto . 
Le due SGR h a n n o ist i tuito r i spe t t ivamente il fon-
do con tune di inves t imento immobi l i a re chiuso 
mul t i c o m p a r t o r iservato ad investitori qualificati 
d e n o m i n a t o "Fondo Enasa rco Uno" e il fondo co-
m u n e d ' inves t imento immobi l i a r e chiuso multi 
c o m p a r t o r iservato a investitori qualificati deno-
m i n a t o "Fondo Enasarco Due''. Il p iano di dismis-
sione prevede il con fe r imen to ai fondi immobi l ia r i 
di tu t t e le un i tà abitative e commerc ia l i accessorie 
i nvendu te o libere. 
Nel mese di d icembre 2010 la Fondaz ione ha con-
ferito le un i t à l ibere ai due fondi costituiti . L'opera-
zione ha pe rmesso di far emergere u n a plusvalen-
za complessiva di euro 20 milioni, (si veda anche 
q u a n t o r iportato nel p a r a g r a f o dedica to alla gestio-
ne immobil iare) . 
Si è qu indi p rocedu to alla sot toscr iz ione di quote 
del Fondo Enasarco Uno, per un a m m o n t a r e com-
plessivo pari a 21 mil ioni circa e di quote del Fondo 
Enasarco Due, per u n valore complessivo di euro 
16 mil ioni circa. 
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OBBLIGAZIONI E POLIZZE ASSICURATIVE 

La Fondaz ione det iene un por tafogl io di obbli-
gazioni b a n c a r i e a coper tu ra dei m u t u i erogat i a 
d ipenden t i e assistiti, per u n valore compless ivo 
osci l lante in torno ai 96 mil ioni di eu ro e con u n 
r e n d i m e n t o medio che ne l l ' anno è sialo di circa il 
3,3%. Già a par t i re da l 2009, in cons ideraz ione del-
la c rescente instabili tà dei mercat i e dei forti livelli 
di volatilità, la Fondazione si è or ienta ta su invest i -
m e n t i in obbligazioni banca r i e e pol izze ass icura-
tive emesse da istituti di comprovata stabili tà, con 
basso profilo di rischio e coti un r e n d i m e n t o a n n u o 
mol to soddisfacente (circa il 3,5% nel 2010). L'espo-

sizione nul la ai mercat i azionar i h a pe rmesso alia 
Fondaz ione di evitare perd i te nel pe r iodo di crollo 
degli indici di borsa, conseguen te alla forte crisi 
economica che ha por ta to al de fauh della Grecia 
ed alla stretta impos ta da l l 'Unione europea a tutti 
i paesi aderent i . Nel corso del 2010 la Fondazione 
h a investito in un 'obbl igazione e m e s s a dalla ban-
ca UGF, avente cedola t r imes t ra le pa r i a l l 'Euribor 
maggioralo di 190 basis point . L'obbligazione, pari 
ad eu ro 35 milioni, ha sosti tui to quella scaduta in 
corso d 'anno, pari ad euro 20 mil ioni , a condizioni 
e c o n o m i c h e più vantaggiose. 

^ fediti 11 ALTERNATIVI 

La s t ru t tu ra degli invest imenti mobil iar i della Fon-
daz ione al m o m e n t o de l l ' insed iamento del l 'a t tuale 
Consiglio D 'Amminis t raz ione , nel g iugno 2007, era 
cara t ter izzata da u n a ri levante inc idenza dì inve-
s t iment i cosiddetti "alternativi" poco l iquidi e con 
u n a notevole esposizione agii a n d a m e n t i del mer-
cato del credito, carat terist iche che h a n n o reso ne-
cessar ia una rivisitazione della sua compos iz ione . 
La Fondazione, già alla fine de! 2007, ha dato inizici 
ad un processi) dì. r i s t ru t turaz ione di quest i titoli, 
f inal izzato a migliorare il profilo di r ischio e di li-
quidi tà degli attivi sottostanti , n o n c h é a migl iorar-
ne i r end imen t i attesi. Nel corso dei 2010 il por-
tafoglio degli s t ru t tu ra t i è r imas to s o s t a n z i a l m e n t e 
invariato. Il con t inuo inoriitoraggio svolto f inora 
sul portafogl io ha permesso u n adegua to control lo 
dei rìschi, senza subire perdi te f inanziar ie . 
Per ciò che r iguarda t rapport i con la fallita L e h m a n 
Brothers, dopo la sosti tuzione delia nota Anthrac i -
te con la no ta CMS, sono prosegui te le operaz ioni 
volte a def inire migliore strategia utile ad o t t ene re 
dal la consociata svizzera Lehman Brothers F inan-
ce la s o m m a dovuta per l 'estinzione ant icipai a della 
dei contra t to di proiezione di capitale. A causa del-
le l u n g h e tempist iche delle p rocedure f a l l imen ta r i 
in Svizzera non è stato ancora possibile negoz ia re 
un accordo, in ogni caso, t r ami te lo s tud io legale 
Sìdley & Austin che finora ha coadiuvato la Fonda-
zione, si è richiesto ii p r o n u n c i a m e n t o di u n a corte 
inglese sulla quest ione, come passo essenz ia le pei' 
o t tenere il r iconoscimento ufficiale dell ' iscrizione 
al passivo di Lehman Brothers Finance. 
Nell 'ambito del monitoraggio sulla nota CMS a 

capitale garantito, va segnalata l 'operazione di in-
ves t imento diretto in un fondo immobi l i a re deno-
m i n a t o fondo Op t imum Evolution Rea! Estate SIF, 
facen te pa r te in precedenza dei sot tos tant i la no ta . 

L'operazione ha migliorato il profilo di l iquidità 
della nota e ha r iportato nei conti della Fondaz ione 
u n inves t imento con o t t ime prospe t t ive di reddi to. 
(./Optimum Evoluti on Rea! Estate Fund .Vu è un 
fondo immobi l i a re di dir i t to l u s s e m b u r g h e s e ri-
servato a investitori isti tuzionali e privati specia-
lizzati, focalizzati ne l l ' immobi l ia re residenziale 
a Berlino, gestito dalla società BMB inves tment 
Managemen t , specializzata in proget t i di Private 
Equity e Asset Management , con l 'obiettivo preva-
lente dì identif icare oppor tun i t à di inves t imento 
di nicchia in diverse aree dei merca t i finanziari e 
immobi l ia r i . Il t eam dì gest ione ha in m e d i a un'e-
sper ienza di 15 anni nei settori finanziari e immo-
biliari, gode di un ampio network dì canal i per l'ac-
quisizione di uni tà residenziali in G e r m a n i a e di 
relazioni consolidate con noti istituiti di credi to per 
l 'o t tenimento e la gestione della leva finanziaria. 
Tra gli altri invest imenti aventi ca ra t t e re alternati-
vo segna l i amo i seguenti: 
• A febbraio 2010 la Fondaz ione ha investi to 

euro 15 mil ioni nel fondo "Centauro". Rientra 
tra gli invest imenti al ternativi ed è un sondo 
azionar io cosiddetto "long only ' (ovvero che 
non può effet tuare operazioni di vendi ta alio 
scoperto). L'approccio d ' inves t imento è basato 
sulla selezione di titoli che vengono giudicat i 
come sottovalutati dal m e r c a t o r i spet to ai loro 
fondamenta l i . 11 fondo ha avuto nel corso del 
2010 un a n d a m e n t o ottimi), nel corso dell 'an-
no il NAV sì è incrementa to del 9,49%. 

« Ne) corso del mese di m a r z o 2010 sono stati in-
vestiti euro 10 mil ioni nel f o n d o d e n o m i n a t o 
"Londin ium Global ivlutlistraiegy", un fondo 
di m a n d a t i di gestione alternativi che. nono-
s tan te l 'annata difficile, ha avuto in inc remen-
to nel NAV del 2,8% su base a n n u a ; 
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"ONDI DI mm^k TOUiTY E VENTURE CAPITAL 

Già a par t i re da l 2009 e p r o s e g u e n d o per il 2010, la 
Fondazione ha opera lo a t t i vamen te nel filone degli 
inves t iment i del pr ivate equi ty e infrastrut t t i ral i . 
Par te degli inves t imen t i è stata effet tuata in fon-
di che i m p l e m e n t a n o s t ra tegie di diversificazione 
globale, che si t rovano nelle condiz ioni ideali per 
cogliere le o p p o r t u n i t à che s to r icamente si presen-
t a n o nel private equi ty a l l ' i ndomani di una grave 
crisi, 
La Fondaz ione ha invest i to a n c h e iti fondi di pri-
vate equi ty operan t i .in Italia, gestiti da team di 
elevata professional i tà , con un profilo strategico 
innovativo, cara t te r izza to da un approccio indu-
striale e manage r i a l e d i re t to e non da operazioni 
p ur a tn e n t e f i na tizi a rie. 
Si c i tano poi gli impiegh i in fondi orientat i all 'inve-
s t imento in proget t i r iguardan t i tecnologie a basso 
impa t to amb ien t a l e e s f r u t t a m e n t o di fonti alter-
nat ive "pulite" di energia, qual i .Ambienta ed Ai~ 
mos. L 'a f f iancamento degli invest iment i in private 
equi ty al por ta fogl io di inves t iment i esistente ha 
migliorato il profi lo di r i sch io complessivo, grazie 
alla maggiore diversif icazione nell 'asset allocatici! 
e alla mino re corre laz ione tra le sue component i . 
Le scelte d ' i nves t imen to delia Fondazione contri-
buiscono inol t re a da re u n posit ivo impulso all'e-
conomia., in settori strategici ed al l 'avanguardia , 
s u p p o r t a n d o la crescita delle imprese e d u n q u e 
del l 'occupazione. Nel corso del 2010 la Fondazione 
ha del iberato nuovi inves t iment i in fondi di private 
equity. 

In par t ico lare : 
• E' stato assunto un impegno di investimento 

complessivo di circa 15 milioni di euro nel fon-
do Quadrivio 2 (al 31 dicembre sono stati versati 
circa euro 2,9 milioni). Il fondo investe in socie-
tà di medie dimensioni, pr incipalmente italiane 
(almeno i.1 75% del fondo), il cui incremento di 
valore è raggiungibile attraverso la crescita inter-
nazionale o mediante processi di consolidamen-
to della posizione competitiva nel mercato di 
riferimento. Dunque, a differenza di altri fondi, 
non investe in aziende in fase dì avviamento e iti 
aziende che necessitano di una forte r istruttura-
zione; 

« E' stato sottoscritto un investimento complessivo 
di euro 30 milioni nel fondo Copernico. Il fondo 
ha la s t ru t tura di un fondo immobiliare chiuso 
di diritto italiano, riservato a .investitori qualifi-
cati (infatti è classificato tra i fondi immobiliari). 
Il modello di funz ionamento prevede l'investi-
menti in fonti di energia alternativa, attraverso 
l 'acquisizione degli assei di base (es. terreni, di-
ritti di superficie sui tetti degli edifici, ecc.), la re-
alizzazione dell'impianto, la costituzione, insie-
me alladvtsor tecnico, di società che gestiscano 
l ' impianto dato in locazione dal fondo stesso; 

• E' stato a s sun to un i m p e g n o di inves t imen-
to compless ivo di circa 15 mil ioni di eu ro nel 
fondo di fondi di private equi ty "Idea Capital 
Fittici II" (versati ai 31 d icembre 2010 circa eu ro 
1,6 milioni) . Il fondo effet tua inves t iment i sul 
merca to p r i m a r i o e secondar io in fondi di pri-
vate equi ty diversificati per settore indust r ia le , 
per s t ra teg ia e stadi di inves t imento e p e r focus 
geograf ico. 
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GLI INVESTIMENTI 
IMMOBILIARI 

Al 31 dicembre 2010 la Fondazione detiene asset 
Immobiliari per circa euro 2.991 milioni. Di questi euro 
2.938 milioni sì riferiscono al patrimonio locato a terzi. 
Il valore di mercato del patrimonio allo stato libero 
è stimato in circa euro 6 miliardi, allo stato occupato in 
circa euro 4,18 miliardi. 
Il patrimonio immobiliare è costituito da 272 complessi 
(per un totale di 481 fabbricati), di cui 215 residenziali 
e 57 non residenziali. 
I cespiti costituenti il patrimonio sono circa 17.000 
a destinazione residenziale, circa 27.000 le pertinenze 
a servizio delle abitazioni (cantine, soffitte, posti 
auto, box, ecc.), circa 1.000 le unità a destinazione 
commerciale, per un totale complessivo 
di circa 45.000 unità. 
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Sui f ronte immobi l i a r e pe r la Fondaz ione il 2010 è 
stato un a n n o di i n t enso lavoro. 11 Proget to Mer-
curio,. di d i smiss ione del p a t r i m o n i o immobi l ia re , 
è apparso subito e s t r e m a m e n t e innovat ivo rispet-
to ad ana loghe ope raz ion i ef fe t tuate da altri enti 
previdenziali in passa to : la vendi ta diret ta agii 
inquilini e le molteplici tutele sociali predisposte , 
il rigore p rocedu ra l e con l ' indiv iduazione di tut-
ti i p a r t ne r s del proget to t r ami t e gare europee, la 
t r a sparenza del l 'operazione, grazie a n c h e ad una 
capillare c a m p a g n a in format iva a favore degli in-
quilini. 
Grazie all 'Accordo sot toscr i t to t ra la Fondazione 

e le maggiori Organizzaz ion i Sindacai!, gli in-
quilini p o t r a n n o eserc i ta re il dir i t to all 'acquisto 
u s u f r u e n d o dì u n a serie di agevolazioni quali: l'e-
stensione della possibil i tà di acquis to a favore di 
parenti fino al 4° grado; la possibil i tà di acquis tare 
con una r iduzione, par i al 30%, applicata sui valo-
re di merca to del singolo a p p a r t a m e n t o allo stato 
libero e di godere di un 'u l te r iore r iduzione, pari 
al 10%, der ivante dal l ' acquis to collettivo, nonché 
l 'opportuni tà di u s u f r u i r e di mutu i a condizioni 
molto agevolate (durata f ino a 40 anni indipen-
den temen te dall 'età del mutua ta r io ; finanziamen-
to dell ' intero costo de l l ' immobi le comprens ivo 

Rendimento netto delia gestione immobiliare 

l'S „ I i 

41.842 42.084 

2,938.801 2.965.452 

4.200.000 4.200.000 

1,00% 

delie spese d 'acquis to , etc.). La Fondaz ione h a 
previs to f o r m e di par t ico lare tutela a n c h e per co-
loro che n o n p o t r a n n o acquistare, g a r a n t e n d o il 
m a n t e n i m e n t o del cont ra t to e agevolazioni per le 
famigl ie a reddi to m e d i o basso . £ ' previs ta anche 
la possibili tà di vend i t a del diri t to di abi l i tazione 
o di u s u f r u t t o ai nuc le i famil iar i com-iposti da soli 
u l t r a se s san ta se t t enn i . 

Nell ' interesse dei fu tu r i acquirent i , è stata sot-
toscri t ta con il Consiglio Notari le di Roma, una 
convenz ione che def in isce tar i f fe a condiz ioni più 
vantaggiose r i spe t to al mercato , da appl icare ai 
contrat t i di compravend i t a che s a r a n n o stipulati 
con gli inqui l in i acqui ren t i . 
Sin dal m e s e di luglio, dunque , tu t to era pronto 

per avviare la m a c c h i n a e cominc ia re ad offrire, 
in opzione di vendi ta agli inqui l ini aventi diritto, 
il pa t r imonio , confe rendo l ' invenduto ai fondi im-
mobil iar i a l l 'uopo costituiti . 
La m a n o v r a finanziaria 2010, approvata il 30 lu-

glio 2010 dal Par lamento , ha in realtà ra l lenta to il 
p rocesso di d ismiss ione . La n o r m a p revede infat-
ti all 'art. 8 c o m m a 15 che le operazioni di vendi ta 
degli immobi l i s iano subord ina te alia verifica dei 
r ispet to dei saldi s t ru t tu ra l i di finanza pubbl ica, 
da at tuarsi con decre to dì n a t u r a non rego lamen-
tare del Minis te ro del l 'Economia e delle F inanze 
di concer to con il Ministeri.) del Lavoro e delle Po-
litiche Sociali. Solo alla fine del 20.10 tale decre to è 
stato reso pubbl ico , s p o s t a n d o la fase operat iva dei 
proget to al 2011. 

Proprio nel corso del mese di Dicembre 2010 la 
Fondaz ione Ita avviato il p rocesso di d ismiss ione 
med ian te : 
« Confe r imen to delle uni tà r imas te sfitte, dopo 

la decisione di vendere il pa t r imonio , ai due 
fondi cost i tui t i così c o m e previsti dal Proget-
to Mercurio e dopo aver aggiudicato la gara 
europea inde t ta . L'operazione ha r iguarda to 
circa 174 un i t à immobi l ia r i ed h a p e r m e s s o di 
rea l izzare una plusvalenza par i a circa eu ro 
20 mil ioni , par i al 124% del valore di carico 

Saldo Immobiliare 

Immobili a valore bilancio 

Immobili a valore mercato 
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delle un i tà in b i l anc io (euro 16 mi l ioni circa). 
C o m p l e s s i v a m e n t e d u n q u e la F o n d a z i o n e h a 
sost i tui to l ' i nves t imen to d i re t to in i m m o b i l i 
con quo te di fondi i m m o b i l i a r i eli p ropr i e t à 
per u n valore par i ad e u r o 36 mi l ion i circa; 

• C o n f e r i m e n t o di u n i m m o b i l e c o m m e r c i a l e al 
fondo Donate l lo , ges t i to d a Sorgente , di cui la 
Fondaz ione de t i ene già q u o t e e che ha al suo 
in te rno a n c h e la Gal ler ia Alber to Sordi. L'ope-
raz ione ha p e r m e s s o di e v i d e n z i a r e u n a plu-
svalenza di e u r o 16 mi l ion i circa, p a r i al 114% 
del valore di car ico de l l ' immobi l i in b i lancio 
(circa e u r o 14 mil ioni) . A n c h e in q u e s t o caso 
l ' inves t imento d i r e t to in i m m o b i l i è s tato so-
st i tuito con quo te di f o n d i immob i l i a r i , p e r un 
valore pa r i a circa .32 mi l ioni di euro . 

Nei pr imi tre mes i dei 201.1, invece , s o n o state in-
viate circa 400 le t tere di p r e l az ione a l l ' i nqu i l ina to 
di qua t t ro immobi l i delia Fondaz ione , dislocati in 
zone per i fe r iche e semi periferiche di Roma. Le 
adesioni sono s ta te elevate, mol to più del le at tese, 
a t tes tandosi sul 97% circa. Per il m e s e di luglio 2011 
sono previst i i p r i m i rogiti notar i l i che con t i nue -

r a n n o poi p e r lu t to l ' a n n o 2011 ed a seguire , sulla 
base delle ul teriori l e t t e re c h e si p r e v e d e di inviare. 
Per q u a n t o a t t i ene la ges t ione dei r ap p o r t i di la 
voro degli adde t t i alla c u s t o d i a e a l la pul iz ia degli 
stabili, E n a s a r c o ha a f f r o n t a t o e sia a f f r o n t a n d o la 
quest ione, svolgendo svar ia t i incon t r i con le rap-
p r e s e n t a n z e s indaca l i pe r d i s c u t e r e sul f u t u r o de-
gli addet t i alla cus tod ia e alla pu l i z i a degli stabili, 
in m o d o da g iungere ad u n a so luz ione condivisa . 
Le ipotesi sono duplici ; o gli adde t t i agii stabili se-
g u i r a n n o i cos t i tuend i c o n d o m i n i c h e si i m p e g n e -
r a n n o a m a n t e n e r e in e s se re il r a p p o r t o di lavoro 
p e r un p e r i o d o d i s c r e t a m e n t e lungo, o p p u r e tu t t i ì 
l 'apporti di lavoro p o t r e b b e r o es se re cedut i ad u n a 
società di servizi, da se l ez iona re m e d i a n t e gara, 
che ne g a r a n t i r à i r appor t i c o n t r a t t u a l i fu tu r i . 
È i m p o r t a n t e so t t o l i nea re a n c o r a u n a volta che la 

Fondazione n o n "svende" e n o n "esce dal mat to-
ne": piti s empl ice '.mente, le r i sorse finanziarie, dì 
volta in volta d i s p o n ibili da l la vend i t a del p a t r i m o -
nio immobi l i a re , s a r a n n o invest i te in fondi i m m o -
biliari che p o s s a n o g a r a n t i r e benef ic i fiscali, p iù 
alti margin i dì r e n d i m e n t o , in l inea con le ipotesi 
di bilancici t e cn i co ed u n a migl iore gest ione, 
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LADEGUAMENTO AL SISTEMA DI CONTROLLO 
PREVISTO DAL DECRETO LEGISLATIVO 231/2001 

Le evoluzioni informatiche e tecnico organizzati-
ve, nonché la compless i tà deile scelte di gestione, 
ciie h a n n o riguardato la Fondazione negli ultimi 
anni , hanno reso necessario istituire un s is tema 
di controllo interno, mirato ad assicurare il rispet-
to del le strategie aziendali, l'efficacia ed efficienza 
dei process i aziendali, la salvaguardia e la b u o n a 
gest ione del patrimonio aziendale, nonché la con-
formità del le attività svolte con le norme in essere. 
Pertanto la Fondazione si è dotata di una struttura 
di interna] auditing, ha approvato il Modello Orga-
nizzativo proposto dal Servizio internai Auditing 
ai sensi del D, Lgs. 231/2001, ha istituito un Orga-
n i smo di Vigilanza interno e definito un Codice 
Etico. M Codice Etico e' un documento ufficiale 

delia Fondazione che c o n tiene l ' insieme dei diritti, 
dei doveri e delle responsabilità dell'ente nei con-
fronti di tutti i portatori di interesse nei confronti 
della Fondazione (dipendenti, fornitori, clienti, 
Pubblica Amministrazione, mercato finanziario, 
ecc.). Tale Codice mira a raccomandare, promuo-
vere o vietare determinati comportamenti , al di là 
ed indipendentemente da quanto previsto a livello 
normativo. L'Organismo di Vigilanza ha il compi-
to di vigilare sul funz ionamento e l'osservanza del 
modello, di curarne l'aggiorna mento ed è dotato di 
autonomi poteri di iniziativa e controllo. 
L'intento delia Fondazione è di continuare ad ope-
rare sulla strada intrapresa, per rafforzare il tessu-
to di regole già definito. 

INFORMATIVA SULLA REDAZIONE 
DEL DOCUMENTO PROGRAMMATICO SULLA SICUREZZA 

In accordo con la normativa vigente, la Fondazione ha provveduto all'aggiornamento de! d o c u m e n t o 
programmatico sulla sicurezza in data 31 marzo 2011. 

PREVISIONI SULL'EVOLUZIONE DELLA GESTIONE 

Per l ' immediato futuro la Fondazione ha già de-
l ineato le l inee strategiche su cui muoversi: si en-
trerà nel v ivo delia fase operativa del progetto di 
d ismiss ioni , per traguardarlo entro tre anni e pa-
rallelamente, una volta ricevuto il via libera dei Mi-
nisteri Vigilanti, si dovrà applicare il nuovo Rego-
lamento Istituzionale, descritto in questa relazione 
e di fondamentale importanza per la categoria 
rappresentata. Ancora, sempre entro il 2011 dovrà 
essere completato ed attuato il nuovo model lo di 
gest ione degli asset mobiliari. Dalla f inalizzazione 
di tali progetti dipenderà la stabilità della Fonda-

z ione su di un arco temporale più che trentennale 
e di conseguenza il futuro della categoria. 
Non vi è dubbio che nell ' immediato futuro, fermo 
restando i provvedimenti già adottati dalla Fonda-
zione per garantire gli iscritti, a dettare le regole e a 
far da padrona sarà la s ituazione economica mon-
diale. Le previsioni degli esperti d icono che gli ef-
fetti della crisi si faranno sentire ancora pei qual-
che anno, probabilmente anche in conseguenza 
delle manovre finanziarie straordinarie che I Paesi 
Europei, non ult ima l'Italia, hanno approvato e che 
senza dubbio imporla p u ò a tutti molti sacrifici. 

CONCLUSIONI 
in. coticlu s ione -si .può. certamente a Eter mate. che.ij. b i lancia ¡aliil-.diceiiibr.e2010.uffi:e.diversi.etemenli,che 
cost i tu iscono ott ime basi perla gestione futura dì questa Fondazione. 
Invito, pertanto, il Consiglio di Amministrazione della Fondazione Enasarco ad approvare il bilancio 
d'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 con i relativi allegati c h e ne formano parte integrante. 
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XVII LEG ISLATURA DISEGNI DI L EGGE E RELAZIONI - D O C U M E N T I 

APPENDICE STATISTICA 

Tabella 1 - Numero delle pensioni in pagamento al 31/12/2010 

Tipologia di pensione 2Q04 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

• Vecchiaia 69.949 70.905 71,980 70.853 69.606 69.223 66,139 

4.924 4.935 4.932 5.032 5.019 5.082 5.146 

Superstiti 33.925 34.968 35.406 35.282 36.831 37.363 38.584 

Totale 108.798 110.008 112,318 112.167 111.658 111.688 112.869 

Z0O4 2005 2Û06 20Û7 2006 2008 2010 

Tabella 2 - Numero e importo delle prestazioni IVS per tipologia di prestazione e classe di importo - Anno 2010 Iteti Amile 2011; 

UOMINI S H B i p p - 1 fjt^v. J MuUSL Superstiti Totale 

Glassi di 
imporro 
mensile 

Beneficiari LOiTÌO 
annuale 

Beneficiali Lorde 
annuale 

Beneficiari Lordo 
annuale 

8 e< «Sciali Loreto 
annuali 

0-437 23,343 € 73.065,999 3.237 £ 8.557.676 1.176 £ 2,067.334 27,759 £ bH.491.006 

438 - ICKJO 25,579 £223,721.250 1.061 i 6.702.952 8? £ 706,928 26.727 £ 233.130.131 

1001 - 1500 6.514 1 101.422.715 156 £ 2.440,334 12 t 188.294 Ö.Ö82: £ 104.051.344 

1501 - 2000 2.547 € 56,863.224 52 C 1,155.300 2 £ 46.297 2.601 € 56.090.SSl 

2001 - 3000 1.641 € 50.724.344 26 £813.969 €0 •1.657 € 5i .538,313 

3001 s Diu 569 È 29.472.443 § £ 424.545 - eci 576 f_ 29.B9L-.98fc 

Totale SC.193 i E j ì .035,97 E 4,541 £22.094.777 66,014 e 561.198.605 

DONNE mmsmmmmmma 
F" 1 HliTìITI 111 lìiléVi 1 lìr ITnli v'fl Superstiti Totale 

Classi di 
importo 
mensile 

Beneficiari Lordo 
annuale 

fi e nef ici an Lordi) 
annuale 

Benehetan Lordo 
allineale 

Beneficiari Lorde, 
annuale 

0-437 5.937 £ 17.926,185 579 £ 1.212.867 25,091 C 66,166.985 31.607 £ 65.300.037 

438 - 1000 2.575 £ 20.662.233 25 £199.761 10.543 C 86.832.231 13.143 t 107.894 295 

1001 - 1500 309 £ 4.769.546 1 i 15.230 1.239 e 19,136.516 1.54& «3.921,292 

1501 - 2000 94 £ 2.082.997 - £0 299 £ 6.593.675 393 C 6.676.67? 

2001 - 3000 27 i 810.345 - £0 116 £ ¿.526.787 143 £4.33? 132 

3001 fc pi li 4 £ 165.165 - £0 16 €779.456 211 t 94621 

Totale E.&4G € 46.610,522 60S £ 1.427.077 46.855 t 231.074.049 

Totale B8-13S C 582 706 497 5.146 £.23,522:555 
Generale '."T , : . ' . • •• VI..- '" ' 

- ' • i. SÏ 

36.584 C186.043.5D3 
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Grafico 1 - Andamento del numero delle pensioni di vecchiaia ai 31/12/2010 
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XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Tabella 3 - Numera delle prestazioni IVS per tipologia di prestazione, classe di età e genere - Anno 2010 

(Dati asi/atti ao aprile 2011) 

Vecchiaia Invalidità / Inabilità Superstiti Totale 

Classi di età Uomini Danne i Uomini Donne j Uomini Donne Uomini Donne Totale 

0-29 - - ! 561 525 561 525 1.086 

30-39 -
i 

26 5 29 120 55 125 180 

40-49 - - i 295 34 78 840 373 874 1,247 

50-54 - 390 52 46 984 436 1.036 1.472 

55-59 - - j 773 61 42 1.634 ; 815 1.695 2.510 

60-64 - .goo ; 1.435 83 69 3.093 | 1.504 5.076 6.580 

65-69 17.717 .246] 624 76; 77 4,456 16.418 6.778 25.196 

70-79 30.630 3.423 \ 649 150 ; 216 12.676 31.465 16.251 47.736 

80 e più 11.856 1.377 ! 349 144 1 161 12.975 15.366 14.496 26.862 

Totale 60.193 4.541 605 1,270 37.305 ; 66.013 46.856 112.869 

Tabella 4 - Numero delle prestazioni tVS per tipologia di prestazione, classe di età e genere - Anno 2010 

{Pati estratti ad aprile 2011) 

Vecchiaia invalidità i inabilita Superstiti Totale 

Classi di età Uomini Donne Uomini Dotine Uomini Donne Uomini Donne 

0-29 - - £¡65.587 709.597 869.587 709.597 

30-39 46.175 c.580 63.923 283.314 110.09É 289.694 

40-49 997.206 87222 217.214 2.966.413 1.214.422 3,073.634 

50-54 1.736.416 160.623 HB. 759 3.977.800 1.855.175 4.138 423 

55-59 4.009,354 205.202 167.017 7.264.734 4 266.371 7.469,936 

60-64 - 10,412.083 9.424,507 207.970 234 128 14.806,240 9.656.635 25.426.293 

65-69 151.015,062 12.161.306 2,952,934 204.352 242.546 22,403.046 155.110,54£ 34.769.306 

70-79 279.770.057 17.314.093 2.067.088 296.379 651.917 64.805.073 282.489.062 82.416.045 

80 e più 103.925.515 6.719,717 753.807 257.216 441.027 6Ë.558.766 106,121.350 72.535.700 

Totale 535.611.634 40.607:000 22.077.488 1.426:043 3.006.118 132.794.984 560-695-240 230.828.828 
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XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Tabelle 6 - Importo Prestazioni Integrative di Previdenza per RegioneAnno 2010 * 
{Dati estratti ad aprile 2011) 
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XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Regione Assegni per nascita 

o adozione 

Soggiorni termali * Soggiorni climatici Colinie estive 

n. importo n. importo n. importo n. importo 

Abruzzo 92 € 47.340 125 €84.089 o € 1,473 7 €3.245 

Basilicata 29 €13.340 22 €14.378 0 € 0 4 €2.307 

Calabria 86 € 37.020 78 €51.045 1 tu l le 1 €577 

Campania 296 € 140.940 275 €194.177 10 t ,'•!<• 8 €3.357 

Emilia Romagna 214 € 101.600 523 € 355,473 34 • " v 8 €3.493 

Estero 0 €0 5 €3.146 0 €0 0 €0 

Friuli V. G. 58 € 30.320 122 €79.936 2 €1.399 2 €581 

Lazio 301 € 149.060 504 € 346.739 48 €35.077 36 C 16.793 

Liguria 55 € 30.380 196 6 €3.912 2 €581 

Lombardia 423 € 215.640 956 53 €30,721 16 €6.379 

Marche 94 € 42.380 3 €1.871 3 €1.741 

Molise 12 € 6.360 15 2 t 1.536 li € 0 

Piemonte 202 € 102.840 383 14 € 10.696 7 €3.470 

Puglia 228 € 109.900 £79 8 € 5.647 33 €10.905 

Sardegna 57 €27.580 73 645.334 0 € 0 1 6 577 

Sicilia 224 € 103.100 210 € 143.645 2 <r i54 

Toscana 156 € 79.080 343 €235.694 15 € 8.553 3 € 1.760 

Trentino A. A. 31 t 15.340 96 6 66.017 3 6 1.399 3 8: 577 

Umbria 79 £37.400 83 €56.146 « £ 3,686 1 € 577 

Vaile d'Aosta 0 € 0 6 €<=,151 0 € 0 Ci € 0 

Veneto 344 € 163.480 457 €313.099 34 € 24.151 4 6 6730 

Totali 2,981 €1.453.200 4.976 € 3.376.860 242 €175.280 128 €59.791 

P 

m 
Gì: ¡mpo ¡li ianno nlenmann j alla (tellina ci, pagamento inviala pei il pf 

imr a carico cicali ayenu reajporaie ciana F Diiancio quote P1P a carico aayli ridirti". 
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Assegni funerari Borse di studio Erogazioni straordinarie Assegni ca se di riposo Totali 

n importo n. importo ii. importo n. importo n. importo 

39 €60.450 66 € 26.400 43 € 133,900 0 € 0 374 € 3 5 6 . 9 8 9 

7 €10.850 13 <• 5 300 3 € 900 0 €0 77 € 4 6 . 9 7 5 

30 15. 66 t i o o 10 € 10.700 0 €0 272 € 1 7 2 . 7 9 9 

130 € 183.537 146 € 69,800 35 € 9.200 0 €0 880 € 598 .251 

225 € 347.975 99 € 40.900 19 € 6.700 € 5.200 1.124 € 886.563 

10 €15.500 0 €0 1 €300 0 eo 19 € 20.086 

59 € 87.852 30 €12.600 6 € 1.800 0 €0 2 7 9 €214.488 

215 €330.743 136 € 54.200 26 € 13.700 4 € 8.099 1.270 €953.411 

102 € 156.550 34 € 14.100 11 € 4,200 2 € 5.720 408 €341.561 

433 € 664 3175 221 € 89,700 37 € 15.200 11 €27,415 2.150 €1.710.775 

93 t 71 € 30,100 5 € 1.900 1 € 2.600 492 € 372.896 

5 €2.200 0 € 0 0 €0 42 £ 29.978 

201 €311.550 115 € 46.300 13 € 4.300 10 €24.382 945 € 762.962 

H 3 t'175.100 189 € 75.400 29 € 10.100 5 € 13.000 873 € 588.287 

€ 17.900 9 € 2.900 3 € 7.800 225 € 161.031 

150 €63.400 25 £ 8,000 7 € 17.639 776 € 573.621 

i 3 € 26,100 Ì5 6 4.700 0 €0 800 € 666.722 

16 € 6,500 5 € 1.000 1 €2.600 184 € 144.582 

4 3 51 € 20.500 6 1.200 0 €0 264 € 182.003 

0 5 0 0 6 0 0 € 0 9 € 8.801 

306 »317.3 56 136 € 65.106 € 7.400 3 € 1.849 1.202 € 882.119 

2.324 €3.581.574 1.661 € 674.800 305 € 236.800 48 € 116.504 12.665 € 9.674.809 
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Tabelle 7 - Importo FIRR per Regione Anno 2010 p 

(Dan estratti yd aprile 2011] 

Regione Numero 

liquidazioni 
Lordo 

soggetto a ritenute 

Lordo 

non soggetto a ritenute 

Totale 

Lombardia 13.065 32.496.421,87 7.907.080,97 40.403.502,84 

Veneto 8,333 19.186.305,58 5.083.007,45 24.289.313,03 

Emilia Romagna 7.616 17.617.300,12 4.161.055.64 21,776.355,76 

Lazio 7,307 14.102.939,17 3.648.432,24 17.751.371,41 

Piemonte 6.401 13.145.638,13 2,594.996,30 15.740.834,43 

Toscana 6.365 9.906.463.03 2.111.910,46 12.018.378,49 

Sicilia 6.224 11.284.139,12 . 3.357.160,50 14.641.299.62 

Campania 6.217 12,581.341.37 3.343,207,62 15.924.546,99 

Puglia 5.051 8.333.414.85 1.465.133,42 9.796.546,27 

Marcile 3,356 6.510.000,11 1.18S.761.26 7,699,761,37 

Liguria 2,660 4.929.998,73 874,357,65 5.804.356.36 

Sardegna 2,472 3.777.711,84 691.707,09 4,469.418,93 

Calabria 2.399 3.243.734,19 366,722.31 3,610.456,50 

Abruzzo 2.242 3.808.314,37 726,752,69 4.535.067.26 

Friuli Venezia Giulia 1.651 3,972.367.57 668.625,21 4.640.992,78 

Umbria 1.446 2.885,113.43 497.685,00 3,382.803,43 

Trentino Allo Adige 1.059 2.276,311,60 367.351,63 2.643.663,23 

Basilicata 463 589.136,23 128.173,32 717,309,55 

m il vaio«? clollt; liquidazioni FIRR ò ai lordo dagli importi impeti ci dote rivalutazioni corrisposi e agii agenti. 
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 
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RELAZIONI DEGLI ORGANISMI DI CONTROLLO 

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 

RELAZIONE COLLEGIO SINDACALE ESERCENTE ATTIVITÀ' DI CONTROLLO CONTABILE 

Signor i Consigl ier i del ia Fondazione Enasarco, 

P r e m e s s a / 

in data 18 magg io 2011, il Col legio S indacale ha r icevuto il progetto di Bi lancio 
consuntivo 2010, così come approvato con parere favorevole dai Comi ta to Esecut ivo tenutos i 
nel la stessa data. La relativa documentaz ione è stata consegna ta ai Col legio Sindacale nel la 
mede s ima seduta. 

Il Col legio si è incontrato cori i rappresentant i del la Soc ietà di revisione contab i le 
K P M G . incar ica la dal la Fondaz ione con del ioera del Cons ig l io di Ammin is t raz ione n.65 dei 
24 .7 .2008 , con i qual i si è svolto un confronto sui temi di magg io re interesse e di magg io re 
r i levanza per il b i lancio della Fondazione. 

in mancanza di una specif ica normat iva in mater ia di redaz ione dei bilanci per gli Enti 
prev idenz ia l i privati, nella predisposiz ione del Bi lancio sono state seguite le disposiz ioni de! 
Cod i ce Civi le in quanto applicabil i, lo Statuto ed il Rego lamento di contabi l i tà del ia 
Fondaz ione . 

In part ico lare: 
- sono stati r ispettat i i principi eli redazione previsti da l l 'ar t .2423 bis del Codice Civi le e 

ne l lo speci f ico: le s ingole voci sono state valutate secondo il criterio di prudenza, nel la 
prospet t iva della cont inuaz ione dell 'attività e nel r ispetto del principio del la funz ione 
economica ; 

gli oneri ed i provent i sono stati determinat i nel r ispetto del pr incipio di competenza. 
In relazione a quanto sopra, il Collegio rileva, comunque, c ome già r iportato nella nota 

integrat iva, che: 
a) per i contr ibut i 

di natura volontar ia: l ' imputazione per competenza avv iene nel l imite degli incassi 
e f fe t t i vamente pervenut i entro la data di formaz ione del conto consunt ivo; 

di . . .carattereobbl iga torio: gli stessi vengono rilevati per competenza nei l imiti di quanto 
d i ch ia ra to dal le ditte mediante la procedura di r iscoss ione on line: 

b} per i r icavi relativi al la restituzione di prestaz ioni non dovute, di contr ibuti accerta l i in 
sede di veri f iche ispett ive e di interessi di mora per pagament i r itardati dei fitti att iv i , è s tato 
app l i ca to il pr inc ip io di r i levazione nel momento di effett ivo incasso. 

1 

11 Col legio ha seguito con part icolare at tenz ione l 'avvio delle operaz ioni relative al 
p iano di d ismiss ione immobi l iare (Progetto Mercur io) t ' avv i o del la fase operat iva del progetto 
ha subito un r itardo a segu i lo del l ' introduzione del la nuova normat iva che prevede 
l ' approvaz ione del piano d ' invest iment i della Fondaz ione da parte dei Ministeri de l l 'Economia e 
del Lavoro e del le Polit iche Social i (art.8, c omma 5 5, D.L, n.78 dei 2010). 

Pertanto, li processo di dismissione, in part icolare per gii immobi l i dest inati ad edil izia 
res idenzia le, è iniz iato nel febbraio 2011. Alla fine del 2010, risulta perfezionato il solo 
con fe r imento di una parte degl i immobil i di edil izia res idenz ia le l iberi ai due fondi immobi l iar i 
di propr ietà del la Fondazione, costituiti con procedura di gara europea e dest inat i ad 

F O ND A 2 IO N t * E N A S A R C O 
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accogl iere le unità immobi l iar i l ibere e quel le inoptate dagl i inquil ini. Risulta altresì 
perfez ionato anche il con fer imento di un immobi le commerc ia le ad un fondo già tota lmente 
control lato dal la Fondaz ione. 

Con r i fer imento agl i invest iment i mobil iari, il Col legio ha preso v is ione deql i 
agg io rnament i predispost i dal Dir igente del Serviz io F inanza e del la compos i z ione de l l ' asse i 
mobi l iare agg iornato al 31.12.2010, con l ' indicazione dei valori di car ico e dei cost i conness i 
alle s ingole operaz ion i . 

Il Col legio rit iene che i criteri uti l izzati dal la f ondaz i one per la va lutaz ione del l 'assef 
mobi l iare s iano conformi alla prassi no rma lmente segui ta dal settore. 

Il Col legio si riserva, inoltre, di dedicare una part icolare attenz ione al la futura 
evo luz ione degl i invest iment i mobi l iar i; ciò in cons ideraz ione del la cons istente l iquidità che 
dovrebbe formars i a segu i to del l 'attuazione del p iano eli d ismiss ione immobi l iare. 

Il Col legio r i leva come gli invest iment i mobi l iar i debbano sempre essere ispirati ai 
ragg iung imento di uria migl iore reddit ività prospettica,, sempre in una logica di c o n t e n i m ^ M 
del r ischio e tenendo conto del la f inalità previdenzia le del ia Fondaz ione. • ' / 

Ampia i l lustraz ione degl i eventi e del la attività svolta dagl i Organi del la Fondaz ione in 
mer i to a quanto sopra è r iportata nella Relaz ione sulla gest ione e nella Nota integrat iva, al le 
qual i il Col legio rinvia cond iv idendone l 'esposiz ione. 

In part icolare, nel la lettera del Pres idente viene precisato "Il Bi lancio consunt ivo 2010 
del la Fondaz ione tnasa rco , anche se comp less ivamente positivo, non può non r isent ire degl i 
effett i di una crisi che non ha r isparmiato il nostro paese. 1 segna l i di r ipresa ci sono e sono 
evident i e d incoraggiant i . Il f lusso contr ibut ivo si e incrementato r ispetto al 2009 di oltre 30 
mil ioni di euro, graz ie anche alla r ivalutazione dei mass imal i e min imal i contr ibut iv i , 
abbat tendo cosi il d i savanzo prev idenz ia le che passa dai 44 mil ioni di euro del 2009 ai 22 
mil ioni di euro del 2010. Anche il saldo del l 'ass istenza è migl iorato di circa un mi l ione di euro, 
attestandosi ad un r isultato posit ivo di 35.7 mil ioni di euro, il r isultato d'eserciz io, pari a 47 
mil ioni di euro ed in netto mig l io ramento rispetto al 2009, pari ad euro 29 mi l ioni (di cui 34 
mil ioni di euro relativi al la p lusva lenza straordinar ia derivante dal la gest ione del la f inanza), è 
senza dubb io conseguenza del le pr ime p lusva lenze straordinar ie r ivenienti da! processo di 
d ismiss ione, pari a c irca euro 37 mil ioni e dei buoni risultati del ia gest ione ord inar ia del la 
f inanza (passata da 25 mil ioni del 2009 a 34 milioni nel 2010). Tutto ciò dunque aval la e 
rafforza la scelta opera ta da questo Cons ig l io di intervenire su l la gest ione ist i tuzionale, sul 
core business de l la Fondaz ione, at t raverso la r i forma dei Rego lamento" . 

Il Col legio ha svolto tutta l 'attività relativa alle verif iche tr imestral i ed il control lo 
contabi le presso la Sede della Fondaz ione. 

Il Col legio fa presente che, ai sensi del l 'art icolo 6, comma 4, de! Decreto dei Ministero 
del Lavoro, di concer to con il Min istero de l l 'Economia e della F inanze dei 29.1 1.2007, la 
Fondazione, nel la Re laz ione sulla gest ione, ha presentato un conf ronto tra i ciati di bi lancio 
consunt ivo 2010 con i corr ispondent i dati del bi lancio tecnico. 

Da tale confronto, si r i leva che i risultati dei bilanci consunt iv i 2010. si d iscostano 
sens ib i lmente d a quel l i del bi lancio tecnico relativo al 31 d icembre 2009, in part icolare per 
quanto r iguarda il sa ldo previdenzia le, che • per il 2010 • si presenta con un d i savanzo di c irca 
22 mil ioni ai euro a fronte dei 10 mil ioni di euro riportati ne! bi lancio tecnico. 

Al fine di mantenere l 'equi l ibr io previdenzia le e l 'adeguatezza delie prestazioni, la 
Fondaz ione ha presentato ai Ministeri del Lavoro e del le Polit iche Social i e de l l 'Economia e 
del le F inanze il nuovo Rego lamento del le Attività ist i tuzional i ne! corso del 2010, che, nei 
primi mesi del 2011,. è stato approvato con lievi modif iche, già recepite con de l ibera n.35 del 
4.5.2011 dal Cons ig l io di Ammin is t raz ione. 
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Il progetto di Bilancio consuntivo 2010 è comprensivo dello stato patrimoniale, dei 
conto economico, della relazione sulla gestione e della nota integrativa. 

li Bilancio chiuso al 31.12.2010 presenta un risultato positivo d'esercizio pari ad euro 
46.991.249, incrementato di euro ! 7 . 6 2 2 . 303 rispetto a quello conseguito al 31.12.2009. 

Tale risultato risente anche di proventi straordinari per circa 50 milioni di euro 
realizzati nel corso dell'esercizio, nonché di accantonamenti per rischi effettuati pei" circa 24 
milioni di euro, dai quali r imangono esclusi, per scelta effettuata dagli amministratori, peraltro 
m linea con l'anno precedente, quelli per crediti nei confronti dell'inquilinato. 

Ciò in considerazione del fatto che, a seguito dell 'attuazione del programma di 
dismissione patrimoniale, è fondatamente prevedibile che dette posizioni creditorie verranno 
contestualmente definite in sede di esercizio del diritto di prelazione all'acquisto da parte degii 
inquilini. 

STATO PAJRIMONjALE : 

Lo stalo patrimoniale espone un totale dell'attivo pari ad euro 6.480,295.498; un totale del 
passivo pari ad euro 2.472.436.380; il patrimonio netto, comprensivo dell'utile di esercizio, 
ammonta ad euro 4.007.859.118. 

I n mer i to al le s i n g o l e p o s t e de l l ' a t t i vo , il Collegio rileva: 

I m m o b i l i z z a z i o n i i m m a t e r i a l i nelle immobilizzazioni immateriali vengono riportate le 
variazioni di bilancio attinenti principalmente all'acquisizione di software per un importo 
complessivo di 297.600; sono state stanziate quote di ammortamento d i 282,498; risulta 
incrementala, inoltre, la voce costi per la dismissione del patrimonio immobiliare che riporta 
le spese sostenute nel corso de! 2010 per le attività connesse all'attuazione del piano, pari ad 
euro 491.903. Tali spese saranno imputate al conto economico contestualmente alla 
rilevazione dei ricavi connessi alle vendite e per tutta le durata dell 'operazione preventivata in 
tre anni. z 'Tf 

( f ~ 
E rilevata, inoltre, una specifica voce relativa ai costi sostenuti per la campagna informativa 
nei confronti degli inquilini, pari ad euro 62.415, Tali costi si riferiscono alle spese sostenute 
per portare a conoscenza degli inquilini le modalità ed i termini dell'eventuale acquisto 
dell'unità abitativa occupata. 

B e n i immob i l i : sono costituiti esclusivamente da fabbricati. Il valore di libro, il valore di 
mercato e la descrizione dei criteri di valutazione adottati sono riportati nella Relazione sulla 
gestione. 
Il valore netto elei beni ha subito un decremento di euro 30.798.882. Tale decremento deriva 
dal conferimento di 172 unita libere ai fondi immobiliari, costituiti coti gara europea, di 
proprietà della Fondazione, nonché dai conferimento di un immobile commerciale al fondo 
immobiliare Donatello, comparto David, detenuto totalmente dalla Fondazione. 
L'operazione, deliberata dal Consiglio di Amministrazione ed in linea con quanto previsto nel 
progetto di dismissione, ha generato una plusvalenza di euro 36.793.218. li valore dei beni si 
è altresì incrementato di euro 4.148.306 per effetto dalla capitalizzazione delle spese di 
manutenzione straordinarie sostenute nel corso dell'esercizio. 

E" stata contestualmente accantonata nello specifico fondo la somma di euro 602.578,88, 
quale quota di ammortamento 2010 relativa ai beni immobili strumentali. 
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Immobi l i zzaz ion i f inanziarie. 
Nel la voce risultano r icomprasi: 

" Crediti verso altri: si tratta de l la quota capita le residua a fine eserc iz io per prestit i 
concessi ai d ipendent i e di mutu i ipotecar i concess i agii iscritti sino al 2000, anno a 
decorrere dal quale il re lat ivo ramo di att iv i tà è stato ceduto alla Banca di Roma. 
Sono altresì iscritti credit i f inanziar i per euro 4.264.274. Tali crediti si r i fer iscono al le 
s omme investite nel fondo di private equity "NCP ! SCA SiCAR", che prevede, tra 
l'altro, la sottoscr iz ione, oltre alla quo ta di partec ipazione, anche di un f i nanz iamento 
soci, utile nella fase di start up del fondo. 

- Azioni ordinarie: si r i fer iscono al le partec ipaz ion i della Fondazione nella SGR FI MIT 
(12 min di euro) e nella FUTURA Invest SPA (20 min di euro), en t rambe acqu is ta te nel 
2008. Nel corso del 2010 è stata altresì per fez ionata la partec ipaz ione nel cap i ta le 
del la società SATOR SGR immobi l iare, per un importo di euro 300 mila, cor r i spondente 
al 10% dei capitale. 

" Altri titoli: la voce, iscritta per euro 2.662.639.598, accogl ie nel suo amb i to 
"Obbl igaz ione ed invest iment i a l ternat iv i " per un importo compless ivo di euro 
1.745.120.000, di cui euro 780 min riferibil i a l l 'obbl igazione Castoni Markets 
Securities, sost itut iva della nota Anchiacite. 

' Attivo circolante: nella voce att ivo c ircolante, iscritta per euro 719.133,450, sono 
r icompresi essenz ia lmente credit i verso le ditte per euro 169.353.457, credit i t r ibutar i 
per euro 8.306.168 e credit i verso altri per euro t4c .381 .188 . Tali ult imi sono riferibi l i 
quasi per intero a credit i verso l ' inqui l inato (123 min di euro circa), e r isu l tano 
incrementat i rispetto ai 116 mil ioni c irca relativi al 31.12.2009. Nonostante la r i levanza 
del l ' importo, per le mot ivaz ion i meg l io sopra esposte, gli amministrator i non hanno 
ritenuto necessario procedere ad a lcuna sva lutaz ione. 
Si insiste, pertanto, nel m ig l i o ramento del le procedure di recupero coatt ivo dei credit i 
in quest ione. 

Per quanto r iguarda le poste del passivo, si ev idenz ia quanto segue: ¿.-

Fondo per rischi ed oneri: pari a C 2 .324.370.994, risulta costituito per la quas i total i tà dal 

Fondo per prestazioni istituzionali per €. 2 . 2 /8 .194 .542 ed altri fondi per C 46.176.452. 

Con r i fer imento ai Fondo sva lutaz ione crediti, r i compreso nei 46.176.452, ed iscr i tto in 
bi lancio per euro 36.535.094, si ri leva che lo stesso nel corso del l 'esercizio è stato ut i l izzato 
per 22 mil ioni di euro e success ivamente inc rementa to con un accantonamento di c i rca 4 
mil ioni. 

Nel corso del 2010, è stato to ta lmente uti l izzato per euro 3,605.399,30 il F o n d o 
Osci l laz ione Titoli, sempre « compreso ne l l 'ambito dei 46.176.452. Gli ammin is t ra tor i non 
hanno r itenuto di procedere acl a lcun ulter iore accantonamento , dal momento che le quote dei 
Fondo China Enterprise, a fronte del qua le era stato stanziato l 'accantonamento, sono state 
cedute all ' inizio del l 'anno 2010 per un va lore pari a quel lo di bilancio al netto del relat ivo 
fondo rettif icativo. 

Con r i fer imento al Fondo rischi per cause e controversie, n compreso anch 'esso 
nel l 'ambito di euro 46.176.452 e contab i l i zzato al 31.12.2010 per euro 6 . 8 1 7.999, si o sse rva 
che esso rappresenta l 'onere s t imato per la Fondaz ione in caso di soccombenza nelle cause 
intentate da terzi. 

Nel corso dell 'esercizio, il tondo si è dec rementa to di 4,7 mil ioni di euro, a segu i to 
del l 'esecuzione di alcune sentenze s favorevo l i alla Fondaz ione e per le spese di g iud iz io 
sostenute. 

il Fondo risulta peraltro inc rementato cori un accan tonamento a carico del l 'eserciz io eli 4,1 
mil ioni di euro. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

La rilevanza dell' importo per spese legali impone una analisi più approfondita ed un 
monitoraggio continuo del contenzioso, al fine di pervenire ad una decisiva riduzione dei costi. 

Si evidenzia, inoltre, nell'ambito del Fondo per prestazioni istituzionali, un forte 
decremento delia contribuzione F1RR, che è passata dai 228 milioni del 2009 ai 208 milioni del 
2010. 

Per quanto riguarda poi i fondi pensione, si rileva che gli stessi sono stati costituiti per 
fronteggiare gli oneri maturati alla data di chiusura del bilancio, a seguito di riliquidazioni di 
pensioni effettuate in via provvisoria e successivamente definite, per effetto dell 'abbinamento 
di contributi in un momento successiva alla prima liquidazione della prestazione. 
Per effetto della massiccia lavorazione di pratiche arretrate, effettuata nel corso del 2010. le 
somme pagate come arretrati hanno esaurito i fondi in essere, elemento che ha reso 
necessario un accantonamento 2010 pan ad euro .12.792.2.39. 

La riserva legale, iscritta nel patrimonio netto, ammonta complessivamente ad € 
2.431.357.163. 

Il conto economico presenta un avanzo pari ad C 46.991.249. 

Dall'analisi di tale conto, emerge che: 

il salcio previdenziale (contributi previdenziali, inclusi i contributi relativi ad anni 
precedenti classificati tra i proventi straordinari, meno prestazioni previdenziali al netto dei 
recuperi di pensioni nei confronti dei deceduti) risulta negativo per euro 22,060.042 ed ha 
subito uria diminuzione rispetto ai disavanzo del 2009 pari a 44.360.947; 

l'analogo confronto per la gestione assistenziale ha mostrato un avanzo di euro 
35.722.310; 

per il F1RR. il saldo contributi/liquidazioni dell'arino è risultato pari a circa 33 milioni; 
gli interessi riconosciuti al FIP.R sono pari a 27.907.877. 
Anche per l'esercizio 2010, la gestione contabile de! FI RR produce effetti solo sullo stato 
patrimoniale e non su! conto economico, mentre la sua remunerazione trova la corrispondente 
contropartita economica. 

Il Collegio conferma che gli Organi della Fondazione, in adesione a quanto definito con i 
Ministeri vigilanti, hanno deliberato di procedere alle progressivo dismissione del patrimonio 
immobil iare dell'Ente; ciò in considerazione del fatto che la sostenibilità di medio-lungo 
periodo del Bilancio Tecnico attuariale deve essere supportata da una adeguata 
remunerazione dei patrimonio dell'Ente che, nella sua attuale composizione, non è 
fondatamente prospettabile --— 

li Collegio, sulla base di quanto riportato nella nota integrativa, rileva quanto segue: 

Cos t i per a l t r i se rv i z i : hanno subito un incremento di circa euro M milioni; nello specifico, 
sono aumentate le voci relative a: 

Spese per la conduzione ed il r iscaldamento degli stabili locati: risultano 
incrementati cii circa 2 milioni di euro per efletto della variazione dell'indice Consip 
applicato. Tale indice risente di tutte le variazioni che si verificano nel costo del 
combustibile e della mano d'opera e di tutte le altre spese afferenti i contratti di 
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g e s t i o n e c a l o r e g e s t i t i a l i ve l lo n a z i o n a l e e m o n i t o r a t i d a l l a CONSIP m e d i a n t e 
a p p o s i t e g a r e a r i l e v a n z a p u b b l i c a ; 

• Spese p e r il Contact Center: r i s u l t a n o i n c r e m e n t a t e d i c i r ca 2 5 0 m i l a e u r o r i s p e t t o 
al 2 0 0 9 . O c c o r r e c o m u n q u e r i l e v a r e che il c o s t o r e l a t i v o al 2 0 0 9 si r i fe r i sce a so l i 9 
m e s i d e l l ' a n n o , e s s e n d o s t a t o a t t i v a t o il s e r v i z i o ad e s e r c i z i o g ià i n i z i a to ; 

• Spese p e r s e r v i z i p r o f e s s i o n a l i : a m m o n t a n o c o m p l e s s i v a m e n t e ad e u r o 1 m i l i o n e e 
r i s u l t a n o in l inea con q u e l l e d e g l i e s e r c i z i p r e c e d e n t i ; 

' Spese d i r e a l i z z a z i o n e e p u b b l i c a z i o n e d i " E n a s a r c o M a g a z i n e " ; r i s u l t a n o 
i n c r e m e n t a t e d i e u r o 2 4 7 m i l a , a s e g u i t o de l l a p u b b l i c a z i o n e a i n. 3 n u m e r i d i 
" E n a s a r c o M a g a z i n e " in l uogo d e i d u e p u b b l i c a t i n e l l ' e s e r c i z i o p r e c e d e n t e . I l 
" M a g a z i n e " , a d i f f e r e n z a d i q u a n t o a c c a d u t o n e l l ' e s e r c i z i o 2 0 0 9 , e s t a t o i n v i a t o a 
t u t t i i 4 3 0 . 0 0 0 a g e n t i , p e n s i o n a t i e d i t t e , in l u o g o elei 2 0 0 . 0 0 0 a cu i e r a n o s t a t i 
i n v i a t i l ' a n n o p r e c e d e n t e . 

T a l i a u m e n t i s o n o in p a r t e c o m p e n s a t i da l l a d i m i n u z i o n e d i a l t r i cos t i qua l i s p e s e d i 
m a n u t e n z i o n e , s p e s e d i f a c c h i n a g g i o ed a l t r e . 

Salari e stipendi: r i s u l t a n o i n c r e m e n t a t i d i 1 m i l i o n e d i e u r o r i s p e t t o a l l ' e s e r c i z i o 
p r e c e d e n t e ; l ' i n c r e m e n t o è d o v u t o e s s e n z i a l m e n t e ag l i o n e r i d e r i v a n t i da i r i n n o v i c o n t r a t t u a l i 
e a l l ' a s s u n z i o n e de l p e r s o n a l e a p r o g e t t o , o p e r a t i v o p e r la d i s m i s s i o n e i m m o b i l i a r e . 
Ammortament i e svalutazioni: il sa ldo d e g l i a m m o r t a m e n t i è p a n ad e u r o .1,3 m i l i o n i c i r ca 
e s i r i f e r i s c e a t u t t i g l i a m m o r t a m e n t i dei ben i m o b i l i ed i m m o b i l i de l l a F o n d a z i o n e e r i s u l t a 
d i m i n u i t o d i 4 0 0 m i l a e u r o per e f f e t t o de l l a c h i u s u r a d e i p i a n o di a m m o r t a m e n t o di a l c u n i 
c e s p i t i d e l l a F o n d a z i o n e . 
Le s v a l u t a z i o n i , p a n a 4 , 3 m i l i o n i di eu ro , h a n n o r i g u a r d a t o u n i c a m e n t e i c r e d i t i c o n t r i b u t i v i e 
s o n o s t a t e e f f e t t u a t e su i l a base d i un c r i t e r i o s t r e t t a m e n t e c o n n e s s o c o n l ' a n z i a n i t à de l c r e d i t o 
o g g e t t o d i v a l u t a z i o n e . 
Altri accantonamenti per rischi: sono pa r i ad e u r o 1 9 , 4 m i l i o n i c i r ca e si r i f e r i s c o n o pe r 
e u r o 4 m i l i o n i a l l ' a c c a n t o n a m e n t o al f o n d o r i sch i c a u s e p a s s i v e ; p e r e u r o 2 ,4 m i l i o n i per 
l'accantonamento al f o n d o c o n t r i b u t i da r e s t i t u i r e ; p e r e u r o 1 2 , 7 m i l i o n i pe r l ' a c c a n t o n a m e n t o 
ai f o n d i p e n s i o n i ; per e u r o 2 5 0 m i l a q u a l e a c c a n t o n a m e n t o pe r g l i i n c e n t i v i a l l ' e s o d o che 
p o t r a n n o e s s e r e c o r r i s p o s t i ai p e r s o n a l e d i p e n d e n t e . 
Oneri diversi di gestione: s o n o essenzialmente costituiti d a t r i b u t i pe r un i m p o r t o d i c i r ca 
1 8 , 7 m i l i o n i d i e u r o e per r e s i d u i 1 ,6 m i l i o n i d i e u r o eia r i m b o r s o fitti. 
Altri proventi finanziari: l ' eserc iz io ha v i s t o un i n c r e m e n t o de l r i s u l t a t o d e l l ' a r e a 
f i n a n z i a r i a , per e f f e t t o p r i n c i p a l m e n t e d e l l a d i s t r i b u z i o n e de i p r o v e n t i d i a l cun i f o n d i 
i m m o b i l i a r i , che h a n n o d i s t r i b u i t o i d i v i d e n d i r e l a t i v i a l l a g e s t i o n e 2 0 1 0 , 
I n p a r t i c o l a r e , i p r o v e n t i su t i t o l i , p r o n t i c / t e r m i n e ed i n t e r e s s i b a n c a r i a m m o n t a n o a c i r ca 30 
m i l i o n i di e u r o . I d i v i d e n d i su t i t o l i az i ona r i ed a l t r i t i t o l i a m m o n t a n o a 1,2 m i l i o n i di e u r o ; g l i 
a l t r i p r o v e n t i f i n a n z i a r i i s c r i t t i per 10 ,2 m i l i o n i d i e u r o si r i f e r i s c o n o a l le cecipte j p a t u r a t e su l 
p o r t a f o g l i o o b b l i g a z i o n a r i o . f 
Interessi passivi ed altri oneri finanziari: r i s u l t a n o c o n t a b i l i z z a t i spese t o t o n e r i per 
c o m m i s s i o n i b a n c a r i e per c i rca 7 0 0 m i l a e u r o ed i n t e r e s s i p a s s i v i p e r la r e m u n e r a z i o n e de l 
F IRR p e r 2 8 m i l i o n i di e u r o . 
Proventi ed oneri straordinari: sono s t a t i c o n t a b i l i z z a t i p r o v e n t i s t r a o r d i n a r i par i a d e u r o 
4 9 , 7 m i l i o n i , che r i s u l t a n o c o s t i t u i t i q u a n t o ad e u r o 3 6 , 7 m i l i o n i d a l l a p l u s v a l e n z a r e a l i z z a t a 
s u l l e o p e r a z i o n i di c o n f e r i m e n t o d i un i m m o b i l e c o m m e r c i a l e e d i 1 7 2 u n i t a i m m o b i l i a r i l i be re 
ai f o n d i i m m o b i l i a r i d e t e n u t i da l la F o n d a z i o n e . 
Gl i a p p o r t i a f o n d i i m m o b i l i a r i s o n o s ta t i d e l i b e r a t i in l i nea c o n la s t r a t e g i a del P r o g e t t o 
M e r c u r i o , Le u n i t à l i be re s o n o s ta te a p p o r t a t e ai f o n d i i m m o b i l i a r i c o s t i t u i t i d o p o 
l ' a g g i u d i c a z i o n e de l l e a p p o s i t e g a r e e u r o p e e i n d e t t e ne l 2 0 0 9 , m e n t r e l ' i m m o b i l e c o m m e r c i a l e 
e s t a t o c o n f e r i t o a l f o n d o i m m o b i l i a r e D o n a t e l l o , c o m p a r t o D a v i d , d i cu i ia F o n d a z i o n e e g ià 
u n i c o q u o t i s t a e c h e a c c o g l i e al suo i n t e r n o a n c h e la G a l l e r i a A l b e r t o S o r d i . 
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I p r o v e n t i s t r a o r d i n a r i si r i f e r i scono ino l t re : q u a n t o ad eu ro 5,6 m i l i o n i qua l i eccedenze su 
in te ress i FIRR, con tab i l i z za t i in surplus negl i eserc iz i p receden t i ; q u a n t o ad eu ro 200 m i l a a 
c red i t i f iscal i sca tu r i t i da l m o d e l l o 7 7 0 / 2 0 1 0 non iscr i t t i a b i lanc io 2 0 0 9 , ed in f ine q u a n t o ad 
e u r o J,3 mi l ion i ai r i cav i d e r i v a n t i dal la pa r tec ipaz ione agl i ut i l i di po l izza incassat i nel 2 0 1 1 . 
Gli oner i s t r ao rd i na r i a m m o n t a n o ad eu ro 3 ,9 mi l ion i , in n e t t a d im inuz ione r i spe t t o 
a l l 'eserc iz io 2009 , 
Imposte di esercizio: la s t i m a per l 'eserc iz io 2010 si a t tes ta i n t o rno ad eu ro 29 mi l ion i . 
Nei conti d'ordine risultano con tab i l i zza t i i m p e g n i per quo te d i f ond i da r i ch iamare per eu ro 
344 mi l ion i . Tale i m p o r t o r isu l ta i n c r e m e n t a t o di euro 201 m i l i on i r i spe t to ai 143 isc r i t t i 
ne l l 'eserc iz io p receden te . 

Dopo ave r r i s con t ra to ta l i e l e m e n t i , il Col leg io S indaca le precisa q u a n t o segue : 

Parte Prima 

Relazione ai sensi dell'art.2409-ter, primo comma, ietterà c i de! Codice Civile 

1. A b b i a m o svo l t o la rev is ione con tab i l e dei bi lancio di eserc iz io del la Fondaz ione 
Enasarco ch iuso al 3 1 . 1 2 . 2 0 1 0 . 
La responsab i l i t à de l la redaz ione del b i lanc io compe te a l l ' O r g a n o a m m i n i s t r a t i v o de l la 
Fondaz ione. 

2. E nos t ra la responsab i l i t à del g iud iz io p ro fess iona le espresso sui b i lanc io e 
basato sul la rev i s ione con tab i l e . 

3. Il nos t ro e s a m e e c o n d o t t o t e n e n d o con to degl i s t a t u i t i p r inc ip i per la rev i s ione 
con tab i le . 

In c o n f o r m i t à ai p r e d e t t i p r inc ip i , la rev is ione è s ta ta p ian i f i ca ta e svo l ta al f ine di 
acqu is i re ogn i e l e m e n t o necessar io per accer ta re se il b i lancio d 'eserc iz io sia v iz ia to da 
er ro r i s ign i f i ca t i v i e se r i su l t i , nel suo c o m p l e s s o , a t tend ib i l e . 

Il p r o c e d i m e n t o di rev i s ione c o m p r e n d e l 'esame, sul la base di ver i f i che a campione,, 
degl i e l e m e n t i p roba t i v i a s u p p o r t o dei saidi e del le i n f o r m a z i o n i c o n t e n u t e nel b i lanc io , 
nonché la v a l u t a z i o n e de l l ' adegua tezza e Clelia cor re t tezza dei c r i t e r i con tab i l i u t i l i zzat i e 
del ia rag ionevo lezza de l le s t i m e e f f e t t u a t e dal D i re t to re Gene ra le u n i t a m e n t e al 
Pres idente . 

R i ten iamo che il l avo ro svo l t o fo rn isca una rag ionevo le base per l 'espress ione de l 
nos t ro g iud iz io p ro fess iona le . 

4. Lo S ta to Pa t r imon ia l e ed il Con to Economico p r e s e n t a n o , ai f ini c o m p a r a t i v i , i 
valor i de l l 'eserc iz io p receden te . 

Parte Seconda : 

Relazione ai sensi dell'art. 2429 del Codice Civile 

1. Nel corso de l l ' eserc iz io ch iuso ai 3 1 . 1 2 . 2 0 1 0 la nost ra a t t i v i t à è s ta ta isp i rata ai 
pr inc ip i del Codice Civ i le ed al le n o r m e di c o m p o r t a m e n t o de l Col leg io S indaca le 
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r a c c o m a n d a t e da l C o n s i g l i o N a z i o n a l e d e l l ' O r d i n e de i D o t t o r i C o m m e r c i a l i s t i e d e g l i E s p e r t i 
Can tab i l i . 

2. In p a r t i c o l a r e : 
a b b i a m o v i g i l a t o s u l l ' o s s e r v a n z a d e l l a l e g g e e de l lo S t a t u t o e su l r i s p e t t o de i p r i n c i p i d i 
c o r r e t t a a m m i n i s t r a z i o n e . 

a b b i a m o p a r t e c i p a t o a l le r i u n i o n i de l C o n s i g l i o d i A m m i n i s t r a z i o n e e de i v a r i C o m i t a t i e 
s i a m o s t a t i i n f o r m a t i da l D i r e t t o r e G e n e r a l e su t a l u n i a t t i di g e s t i o n e . 

3. Nel c o r s o d e l l ' e s e r c i z i o , a b b i a m o ch ies to a t t i e d o c u m e n t i in o r d i n e 
a l l ' a n d a m e n t o d e l l a g e s t i o n e soc ia le e s u l l a sua p r e v e d i b i l e e v o l u z i o n e . 

4 . I l C o l l e g i o S i n d a c a l e n o n ha a v u t o a l c u n a c o m u n i c a z i o n e in o r d i n e ad o p e r a z i o n i 
a t i p i c h e e / o i n u s u a l i . 

5. Nei c o r s o d e l l ' e s e r c i z i o n o n s o n o p e r v e n u t e al C o l l e g i o S i n d a c a l e d e n u n c e a i 
sens i d e l l ' a r t i c o l o 2 4 0 8 C o d i c e C iv i l e . 

6 . Al C o l l e g i o S i n d a c a l e non s o n o p e r v e n u t i espos t i . 

7 . I l C o l l e g i o S i n d a c a l e , ne l c o r s o d e l l ' e s e r c i z i o , non ha r i l a s c i a t o p a r e r i ai s e n s i d i 
legge. 

8 . Per l ' a t t e s t a z i o n e c h e i! b i l a n c i o d'esercizio al 3 1 . 1 2 . 2 0 1 0 r a p p r e s e n t a in m o d o 
v e r i t i e r o e c o r r e t t o la s i t u a z i o n e p a t r i m o n i a l e e f i nanz ia r i a ed il r i s u l t a t o e c o n o m i c o d e l l a 
F o n d a z i o n e ai sens i d e l l ' a r t i c o l o 2 4 0 9 - t e r , t e r z o c o m m a , de i C o d i c e C iv i l e r i m a n d i a m o a l la 
p r i m a p a r t e d e l i a n o s t r a r e l a z i o n e ed in m a n i e r a spec i f i ca a l la p r e m e s s a . 

9 . I l D i r e t t o r e G e n e r a l e , d i c o n c e r t o con il P res iden te , ne l l a r e d a z i o n e de l b i l a n c i o , 
non ha d e r o g a t o a l le n o r m e di l egge a i sens i d e l l ' a r t i c o l o 2 4 2 3 , q u a r t o c o m m a , d e l C o d i c e 
Civ i le . 

10. Lo S t a t o P a t r i m o n i a l e e v i d e n z i a i s e g u e n t i v a l o r i : 

A t t i v i t à E u ro 6 . 4 8 0 . 2 9 5 . 4 9 8 

Pass iv i tà Fu re- 2 . 4 7 2 . 4 3 6 . 3 8 0 

- P a t r i m o n i o N e t t o Euro 4 , 0 0 7 . 8 5 9 . 1 1 8 

- Utile di esercizio Euro 46.991.249 

C o n t i , i m p e g n i , r i sch i e a l t r i c o n t i 
d ' o r d i n e 

E u r o 3 4 3 . 9 9 8 . 8 9 2 

11 C o n t o e c o n o m i c o p r e s e n t a , ir s i n t e s i , i s e g u e n t i v a l o r i : 

V a l o r e de l l a p r o d u z i o n e (R icav i 
non f i n a n z i a r i ) 

Eu ro 9 7 8 . 7 0 6 . 4 2 5 
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Costì del la p roduz ione (Cost i non Euro 9 5 5 . 5 4 6 . 5 1 2 
f i nanz ia r i ) 

Differenza Euro 23.159.913 
Proven t i e oner i f inanz iar i Euro 34 .9 .15 .363 
Ret t i f i che di va lore di a t t i v i l a Euro 0 
f inanz ia r ie 
In te ress i per il Firr degl i iscr i t t i Euro • 2 7 . 9 0 7 . 8 7 7 

Provent i ed oner i s t raord inar i Euro 4 5 . 8 2 3 . 8 5 0 

Risultato prima delle imposte Euro 75.991.249 

I m p o s t e sul redd i to Euro- - 2 9 . 0 0 0 . 0 0 0 
Utile di esercizio Euro 46.991.249 

11. Da l l ' a t t i v i tà di v ig i lanza e c o n t r o l l o è e m e r s a la necess i tà di m ig l i o ra re il l ive l lo 
o rgan i zza t i vo a t t rave rso la f o rma l i z zaz ione d i spec i f i che p rocedu re , fa t to ques to già 
pera l t ro in precedenza segna la to . 

12. La re laz ione sul la g e s t i o n e / a t t i v i t à r e d a t t a dal Cons ig l io di A m m i n i s t r a z i o n e 
r isu l ta essere coeren te con il p roge t to di b i lanc io e s a m i n a t o . 
Ai f ini del g iud iz io sulla con t i nu i t à assoc ia t i va il Col leg io non i n t r avede s i tuaz ion i di 
con t radd i z i one fra le i n fo rmaz ion i c o n t e n u t e ne l la Nota i n t e g r a t i v a e que l le con tenu te nel 
Bi lancio sul la base del le p rocedure di ve r i f i ca svo l t e ed i l l us t ra te nel d o c u m e n t o che 
r ipo r ta l ' a n d a m e n t o del la ges t ione, j fa t t i ges t i ona l i di pa r t i co la re ev idenza , il r i su l ta to ed i 
fa t t i degn i di nota . 

13. Per quan to precede il Col legio S indaca le s o t t o p o n e alla va lu taz ione de! Cons ig l io 
di A m m i n i s t r a z i o n e e degl i O rgan i sm i c o m p e t e n t i la p resen te Relaz ione, so t to l i neando che 
nul la osta a l l ' approvaz ione de l l ' i po tes i di b i lanc io così come p red ispos ta da! D i re t t o re 
Genera le ed app rova ta dal Com i t a to Esecu t i vo , c o n c o r d a n d o con la p roposta di 
des t i naz ione de l l 'avanzo. 

R o m a , 3 ° g i ugno 2 0 1 1 

IL COLLEGIO SINDACALE 

D o t t . Lo renzo MALAGOLA 

A v v . L i iu l iano BOLOGNA 

Prof . A n t o n i o LOMBARDI 

Do t t . s sa Carla ROSINA 

A v v . G iuseppe RUSSO CORVACE / .„T 
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re laz ione d e l l a società di revisione 

Al Consigl io di Amministrazione 
della Fondazione Enasarco 

1 A b b i a m o svolto la revisione contabile del bilancio consuntivo delia Fondazione Enasarco 
chiuso al 31 dicembre 2010. La responsabilità della redazione del bilancio consuntivo in 
conformi tà ai principi e criteri contabili esposti nella nota integrativa compete agli 
amministratori della Fondazione Enasarco. 

Det to bilancio consuntivo, composto dallo stato patrimoniale e dal conio economico 
predisposti secondo eli schemi raccomandati dai Ministeri Vigilanti, nonché dalla 
relativa nota integrativa, in assenza di una normativa contabile e di bilancio specifica per 
gli enti previdenziali privatizzati, è stato redatto adottando i principi contabili ed i criteri 
di valutazione descritti nella nota integrativa stessa. E ' nostra la responsabili tà del 
g iudìzio professionale espresso sul bilancio consuntivo e basato sulla revisione contabile. 

2 i l nos t ro esame è stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio 
Naz iona le dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla 
Consob . In conformità ai predetti prìncipi, la revisione è stata pianificata e svolta al fine 
di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio consuntivo sia viziato da 
er ror i significativi e se risulti, nel suo complesso, attendìbile. Il procedimento di 
revis ione comprende l5 esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi probativi 
a supporto dei saldi e delie informazioni contenuti nel bilancio consuntivo, nonché la 
valutazione d e l l ' a d e g u a t e l a e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della 
ragione voi ezza delle stime effettuale dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto* 
fornisca una ragionevole base per l 'espressione dei nostro giudizio professionale. 

Per il giudizio relativo al bilancio consuntivo dell 'esercizio precedente, i cui dati sono 
presentati ai lini comparativi secondo quanto richiesto dalia legge, sì fa r i fer imento alia 
relazione da noi emessa in data 14 giugno 2010, 

3 A nostro giudizio, ii bilancio consuntivo della Fondazione Enasarco al 31 dicembre 2010 
è confo rme ai principi e criteri contabili richiamati nella nota integrativa; esso pertanto è 
redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero c corretto la situazione patr imoniale 
e f inanziaria e il risultato economico della Fondazione Enasarco per l 'esercizio chiuso a 
ta le data. 

4 Oli amministratori iiaania radatw ü 'olimaia eoa rifttinisnK* alla v tgemt nomna!Ìv& 
civilistica per le imprese, per quanto applicabile nella fattispecie. A tal riguardo, gli 

| amministratori della Fondazione, nella contabilizzazione dei ricavi per contributi e degli 
oneri per prestazioni hanno adottato, iti considerazione della natura e delle finalità delta 
fondaz ione stessa, criteri cantabili tipici del sistema "a ripartizione". Tali criteri 
contabili, ebe non prevedano la correlazione per competenza tra i ricavi per contributi e 
gli oneri per le prestazioni previdenziali che ne conseguono, sono coerenti con la 
normativa in vigore per gli enti previdenziali privatizzati in virtù della quale l'equilibrio 
gestionale viene assicurato dal patrimonio netto dell'ente s specificatamente dalia 
costituzione di una riserva legale secondo quanto previsto dall 'art. 1, comma 4 del B.Lgs. 
509/94 e successiva iriegraàoRÌ. 

Tsleiorìc +39 06 809611 Tülaíax +33 OS 6077475 a-rr.ai! it-fmsuditelŷ kpms.it 
KPMG S.p.A. Revisione e organizzati«»») oontablàa Via EEore Petrsììni, 2 00197 ROMA RM 

R e l a z i o n e d e l l a s o c i e t à d i r e v i s i o n e a i s e n s i d e l l ' a r t , 2 d e l D . L g s . 
3 0 g i u g n o 1 9 9 4 , n . 5 0 9 

Roma, 6 giugno 2011 

KÍMG S.p.A, t 

Riccardo De Angelis 
Sacio 
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STATO PATRIMONIALE Bilancia 2010 Bilancio 2009 Previdenza 2010 ri RR 2010 Assistenza 2010 

ATTIVO (euro'; 

B ImmofcMh sanzioni 

i im ii ) i 7 rs/f a ri m ì laii. 

( s i ri t-1 ¡1 o e Duobiiciìà 62.415 0 59.294 0 3.121 

Sit If ifi ) ¡1/ ri i : .245 729 7 3 6 7 2 5 0 6.379 

Totale Immobilizzazioni immateriali 1.308.144 738.726 1.298.645 0 9.499 

1.890.245.014 

710.699 

u 

1 7 n e CD 2.931.457.058 3.018.720 213 1.890.245.014 

710.699 

u 

1.101.222.043 0 

_ iTifunt e r ci 8.ÏÏ28 3B -150 

1.890.245.014 

710.699 

u 

0 4?ò 

A r a u c ina i iuf j rrerdaii 0 

1.890.245.014 

710.699 

u 

0 0 

4 Alti! b&ni 757.577 1.046 582 

1.890.245.014 

710.699 

u 

0 37 .8 /9 

b immobilizzazioni in c o r s o ed acconti •j 

1.890.245.014 

710.699 

u 0 0 

Totale Immobilizzazioni materiali 2.992.234.163 3.019.803.244 1.B90.973.765 1.101.222.043 38.355 

1 Pa r t ec ipa i on; ir: 

di altra srriDrese 0:7300 non 32 000.000 20.439.690 11.690.310 0 

2 Crediti: 

d) verso -sii ri 5.440.584 1.348.752 5.165.564 0 272.030 

3 Altri titoli ¿.6B2.639.598 2.348.653.701 1 682.465.870 • 983.173.728 n 

Totale Immobilizzazioni finanziarie 2.700.380.192 2.383.002.483 1,708.044.124 992.064.039 272.030 

Totale Immobilizzazioni 5.693.922.500 5.403.544.452 3.600.316.534 2.093.2B6.082 319.884 

C Attivo C i rcok ìme 

il Gréait; 

189.353.407 

8.306 166 

146.381.188 

1 Verso a iti. e 189.353.407 

8.306 166 

146.381.188 

167.167.798 3.033.SOi 

A- bis Crediti Uiixnar; 

189.353.407 

8.306 166 

146.381.188 

7.646.765 6 jä°n . „ 206.837 

5 Verso altri 

189.353.407 

8.306 166 

146.381.188 135.216.782 9|>/4 i -'•„ 45 415.495 

Totale crediti 324.040.814 310.033.345 250.660.219 54.655.932 18.724.663 

i; Ann tuoi- 500.680 915 454,968.392 169.993.936 110.636.979 0 

Totale attività finanziarie che non costituscono imm. 300.680.915 454.998.392 189.993.936 110.686.979 0 

! - 3 L -, c u i . -.1 y4.33i>.34S 137.802 605 40 126.512 29.670 603 

_ , ^ 13.373 15 015 12.705 0 

Totale disponibilità liquide 94.411.721 197,907.622 46.141.216 29.870.603 18.399.902 

Totale attivo circolante 719.133.450 962.939.359 486.795.371 195.213.514 37.124.585 

D Ratei e risconti 67.239.548 64.823.040 65.185.915 2.053.462 171 

TOTALE ATTIVO 6.480.295,498 6.431.306.851 4.152.297.820 2.290.553.058 37.444.620 

) iìpc r <11 )<• -> ^ tià nenia rnare 3 3 6 4 9 8 892 142,991.178 215.355.291 121.135.601 0 

Totale Conti d'ordine 336.498.892 142.991.178 215.359.291 121.139.601 0 

TOTALE C O N T I D'ORDINE DELL'ATTIVO 336.498.892 142.991.178 215.359.291 121.139.601 0 

ï> - ' 

IV Riserva Legale ì > ! 

v Riserva o a dismissione immobiliare : 

v'I Riserva rischi di mercato " ( 
IX Avanzo Idisavanzo) dell'esercizio 46.0: 

Totale Patrimonio netto ( £ 7 t 1 1 6 6 0 

1 Per trat tamento di qu ie scenza ed obblighi simili 

3 Alili 

Totale fondo per rischi ed oneri 2.324.370.994 2.311.952.220 55.378.915 2.268.638.679 

C Trattamento dì fine rapporto di lavoro subordinato 18.392.16S 17.863.626 17.472.560 O 

3 Debiti per prestazioni istituzionali 

4 Debiti verso banche 

/ Deorti verso iornitDri 

12 Oabiti tributari 

13 Debili verao istituti di pre^id. e sicui . sociale 

14 Altri debiti 

16.964 063 

4.621 .008 
1 

I : 

Totale debiti i ! i '1 i u )1 In ; 1 ; i Ol" 2 3 

1 Ratei e risconti 1.337 796 532.041; 

Totale Ratei e risconti 1.337.796 582.946 1.270.906 0 66.890 

TOTALE PASSIVO 6,480.295.498 6.431.306.851 4.152.297.820 2.290.S53.058 37.444.620 

Cot i : Ü 'Jiiiiiii-

impegni per quote di tondi da richiamare 336496.892 142.991 1/6 215.350.291 521 139.1101 0 

Totale Conti ti oi-mne 336.498.892 142.991.178 215.359.291 121.139.601 0 

TOTALE CONTI D'ORDINE DEL PASSIVO 336.498.892 142.991.178 215.359.291 121.139.601 0 

0 0 0 0 0 
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CONTO ECONOMICO (euro) 
Bilancio 2010 Bilancia 2009 Previdenza 2010 Fifm 2010 Assistenza 2010 

ve ève : cf 

S , 4PC 

^ S "a ' 

" l i PO' I « 

0 

56.46S.566 

52.682.386 

10.932 
Totale valore aeua produzione 978.706.42i) 942.519.572 869.543.541 56.469.566 52.693.318 

i 

Per minerve prime, s u c c i a n e e di consumo (220.253) 0 '11 

Costi c-i postazioni previdenziali 

Per godimento beni ili terzi 

(900.403.310) 

(34.990.246) 

1 1 

0 

(17.178.046) 

0 

l . fah» r p l i 

¡jy 'il 
r • < osi 

a' Salari e stipendi 

br Oneri sociali 

ci Tr-marnemo di li:« .apporto 

i î ^ rr i 

J ... i, 

(23.097.04 9) 

C 0 1 

I2.134.039i 

(t.331.563) 

i.i CC ' .C JCi 

(2.362.651) 

1675.6081 

(206.125) 

(1 ì Si 

(7.301) 

C 0.) 1881 

125/.8781 

a> t/Mi 

«-Ei 

024.993) 

Totale costi per il personale (39.826.128) (38.761.490) (35.009,453) (3.269.440) (1.547.235) 

Ammortamenti e svalutazioni 

c ce 'ooocic.•>•:•• irnrriOP iinniateriaii 8 1 «77.783! icccc:', e: 0 I V ) 

ta! Ammortamento immota. Materiali (1.021.244) (773.559) (221.8221 e "Vi 
ci Altra svalutazioni immobilizzazioni 

i t t ) 

0 

¡2.717.079; 

0 

11.532.921) 

0 

a 

Totale ammortamenti e svalutazioni (5.604.974) (1.699.027) (3.765.111) (1.804.743) (35.120) 

Aiìn accantonamenti 1 J * < ' I 0 (212.500) 

(7 452.089) (8.646) 

Totale costi della produzione (955.546.512) (930.387.012) (907.077.362) (29.704,316) (18.764.834) 

ò.-B 'Ci e e, :.o VClrci = r: eli p roduz ione (37.S33.822) 26.7iffi.250 33,328.484 

Proceni; da oarreorDazroni 0 412 447 0 

ai da crediti iccritli none immobilizzazioni 

bi ria titoli recrini nelle rrmrrob. che non cosi, pa 

ci da ruoli ¡scrìtti neii attivo oirc. ohe non oost. p 

dì eia pioventi diversi dai precedenti 

Ci:; ' : C ed altri onen ti CiCr 

3-1.476 

16.529.18« 
1 4 t 
2.390.65? 

i.'i.r;,' v ¿1 / • • 

e 

12.534.117 

1 «Or i e e., 

3.166 

14.358 

lutali proventi ed oneri dell'area finanziaria 34.915.363 25.831.672 22.519.611 12.346.301 49.452 

Interessi per il FIRR deqli Iscritti (27.907.877) (24.663.601) 0 (27.907.877) 0 

Prore»« 

re''" 
48.728.ei4 

¡3,304,794) 

S2.00S.073 

(7.436.758) 

49.443.626 

(3,340.520) 

0 

(528,162) 

285.018 

(36,112) 

Totale proventi ed oneri straordinari 45,823.850 44.568.315 46.103.106 (528.162) 248.906 

Risultato prima delle imposte 75.991.24» 57.868.946 31.088.896 10.675.511 34.226.842 

118.324,489) (10.67S.511) 0 

Totale imposte sul reddito (29.000.000) (28.SiiU.000) (18.324.489) (10.675.511) 0 

12,7134.407 0 34.;!2S.842 
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FORMATO E CONTENUTO 
DEL BILANCIO CONSUNTIVO 

CRITERI Di FORMAZIONE 

Il presente Progetto di Bilancio è stato redatto in conformità delle norme civilistiche adot tando criteri dì 
valutazione immuta t i r ispetto ai precedenti bilanci. 
II bilancio consuntivo è conforme alle scritture contabili regolarmente renine ed al disposto di cui agli 
articoli 2423 e seguenti del Codice Civile, come evidenziato dalla presente Nota integrativa che, ai sensi e 
per gli effetti dell'art:, 2423 C.C., costituisce par te integrante del Bilancio stesso. Lo Stato Patr imoniale ed 
il Conto Economico sono ripartiti per gestione (Previdenza, F.LR.R. l 'ondo Indennità Risoluzione Rap-
porto - Assistenza, Prestazioni integrative di Previdenza), in ossequio all'art. 2423-bis C.C. la valutazione 
delle voci è effet tuata in base a criteri prudenzial i e nella prospet t iva delia continuità dell'attività. Fatte 
salve le singole fattispecie di seguito richiamate, i proventi e gli oneri sono riflessi in bilancio in base ai 
principi della prudenza e della competenza economica, ind ipenden temente dal momen to della relativa 
manifes taz ione f inanziaria . Sono altresì considerati i. rischi e le perdite di competenza dell'esercizio, an-
che se conosciuti dopo la chiusura dei medesimo. 
Ai sensi di quan to richiesto dall'art. 2423 bis C.C., si precisa che nell 'esercizio 20.10 non si sono verificati 
casi eccezionali in forza dei quali modificare i criteri di valutazione. 
Ai sensi dell 'art 2423 ter C.C., c o m m a 5, per la comparabil i tà delle voci, si è provveduto ad operare ri 
classifiche sulle poste economiche dell'esercizio precedente. Le stesse sono segnalate e commenta te nel 
presente documento . 
Per quanto concerne le informazioni sull'attività della Fondazione ed i fatti di rilievo intervenuti nell'e-
sercizio e dopo la chiusura del medesimo, si r imanda alia Relazione sulla gestione. Quest 'ul t ima è stata 
redat ta in o t t emperanza al principio di coerenza richiesto dall 'art. 2409 ter del C.C. (di recente r i formato 
dal dlgs 32/07, attuativo della direttiva comunitaria 51/2003). 
Ai sensi dell 'art.2 del D.Lgs. 30 giugno 1994, n.509 il presente conto consuntivo è stato sottoposto a revisio-
ne contabile da p a n e della KPMG S.p.A. 
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- ' " f ' . o m m m e c r i t e r i di valutazione 

In assenza di una specif ica normat iva pe r gli Ent i previdenzial i privatizzati , nel redigere il b i lancio con-
sunt ivo si è fat to r i fe r imento ai criteri di va lu taz ione previsti dal codice civile, o p p o r t u n a m e n t e integrat i 
dai Principi Contabil i statuit i dai Consigl i Nazional i dei Dottori Commerc ia l i s t i e dei Ragionieri, mod i f i -
cati da l l 'Organismo I ta l iano dì Contabi l i tà in relazione alla r i forma del dir i t to societario, ove la sudde t t a 
normat iva non contrast i con spec i f iche n o r m e di settore. 
Con specifico r i fer imento alle finalità previdenzial i della Fondazione, si r a m m e n t a che è adot ta to il si-
s tema denomina to "a r ipar t iz ione" che impl ica il finanziamento delle p re s t az ion i erogate t r a m i t e i con-
tributi incassati , senza corre laz ione p e r c o m p e t e n z a t ra i ricavi per con t r ibu t i ed ì costi per le m a t u r a n d e 
pensioni in capo ai singoli individui . Conseguen temen te , a f ron te dei t r a t t a m e n t i pensionis t ic i in favore 
degli a t tual i e fu tur i aventi dirit to, i fondi iscritti in bilancio non r i su l tano de t e rmina t i s econdo il cri terio 
della riserva matemat ica . Tale s i s tema è coeren te con la normat iva in vigore (D.Lgs. 509/94) la qua l e pre-
vede, a garanzia degli, obblighi ist i tuzionali , l 'esistenza di una riserva legale e la p red i spos iz ione a l m e n o 
t r iennale di un. bilancio tecnico per la verifica dell 'equilibrio f inanz ia r io ne l l ' immedia to e nel t empo . 
Di seguito sotto illustrati i criteri d.i va lu taz ione applicati, in l inea con quel l i adot ta t i nell 'esercizio prece-
dente. 
Immobi l izzazioni immateriali: Sono iscritte al costo d 'acquisto comprens ivo degli eventual i oner i acces-
sori di diretta impu taz ione ed a m m o r t i z z a t e a n n u a l m e n t e in m o d o s i s temat ico pe r il p e r i odo della loro 
prevista utilità fu tu ra . Gli a m m o r t a m e n t i c u m u l a t i sono computa t i a d i m i n u z i o n e del cos to storico dei 
beni. 
Per ciò che r iguarda i costi, classificati tra le immobil izzazioni immater ia l i , relativi al p i a n o di d ismis-
sione del pa t r imon io immobi l i a r e della Fondazione , deliberato dal Consigl io D 'Ammin i s t r az ione il 18 
se t tembre 2008, in base ai p r inc ip io di corre laz ione t ra costi e ricavi, s a r a n n o ammor t i zza t i a con to eco-
nomico g radua lmen te ed al verif icarsi dei ricavi, derivanti dalla vendi ta del p a t r i m o n i o immobi l i a re , cui 
si riferiscono. 

immobilizzazioni materiali: Fermo r e s t a n d o q u a n t o success ivamente ind ica to pe r i fabbricati , le i m m o -
bilizzazioni material i sono iscri t te al costo di acquisti) comprensivo degli eventual i oneri accessori di 
diretta impu taz ione ed a m m o r t i z z a t e a n n u a l m e n t e in modo s is temat ico sulla b a s e dì a l iquote cos tant i 
r i tenute rappresenta t ive della vita utile dei beni . Gii a m m o r t a m e n t i c u m u l a t i sono computa t i a d i m i n u -
zione del costo storico dei beni . 
1 fabbricati civili, che r a p p r e s e n t a n o la magg io ranza del pa t r imonio i m m o b i l i a r e della Fondazione , es-
sendo beni di invest imento, non sono soggetti ad a m m o r t a m e n t o , m a v e n g o n o a n n u a l m e n t e moni tora t i , 
r ispetto al valore dì mercato , ai f ine di verif icare l 'assenza di perdi te durevoli di valore. 
Per questi ultimi, le m a n u t e n z i o n i o rd ina r ie poste in essere sono in t e r amen te i m p u t a t e al con to econo-
mico; sono capital izzate sol tanto le opere di a m p l i a m e n t o e t r a s fo rmaz ione da cui deriva u n effett ivo 
inc remen to del valore dei fabbricat i . ! relativi costi sono accolti nella voce "spese di m a n u t e n z i o n e straor-
dinar ia" e, come i fabbricat i cui si r i fer iscono, non sono sogget te ad a m m o r t a m e n t o . 
1 fabbricati s t rumenta l i , al contrar io , sono ammor t i zza t i ad un 'a l iquota del 1% ritenuta rappresen ta t iva 
della residua vita utile degli immobi l i . 

Immobilizzazioni finanziarie: I Sitoli classificali tra le immobi l izzaz ioni f inanziar ie , diversi dalle par-
tecipazioni c des t inat i ad essere m a n t e n u t i l'ino a scadenza, sono iscritti al costo specifico di acquisto, 
decrernentato o aumen ta to a fine esercìzio per la quota di competenza de l l ' anno dello scar to negat ivo o 
positivo di emiss ione e negoziazione, i m p u t a t a in contropar t i ta al Conto Economico . I titoli classificati tra 
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le immobi l izzazioni f inanziar ie , co r r i sponden t i alle obbligazioni sot toscri t te a ga ranz ia di debit i di terzi, 
sono iscritti al costo di acquisto, co r r i sponden te al valore n o m i n a l e ed al prezzo di r i m b o r s o finale. In ac-
cordo con il disposto dell 'art. 2426 n. 8 bis del C.C. le immobi l izzaz ioni f inanz iar ie in va lu ta sono iscritte 
al tasso di cambio al m o m e n t o del loro acquis to o a quel lo inferiore, alla da ta di c h i u s u r a dell 'esercizio, 
se la r iduzione debba giudicars i durevole . L 'event uale rett if ica di valore pe r perdi te d u r a t u r e di valore su 
camb i è iscritta in un fondo osci l lazione titoli nel pass ivo dello stalo pa t r imonia le . 
Le pa r t ec ipaz ion i sono iscr i t te al cos to di a c q u i s t o c o m p r e n s i v o degli oner i accessor i eli d i r e t t a i m p u -
tazione. 
Le immobi l izzazioni finanziarie, ivi c o m p r e s e le par tec ipaz ion i che, alla data della c h i u s u r a dell 'eser-
cizio, r isul t ino durevo lmen te di valore infer iore a quel lo di bilancio, sono iscritte a tale m i n o r e valore; 
ques to n o n potrà essere m a n t e n u t o nei successivi bilanci se sono venuti m e n o i ruotivi della rett if ica ef-
fe t tuata . 

Crediti: Sono iscritti al valore n o m i n a l e . I crediti vengono even tua lmen te rett ificati pe r r if lettere il loro 
p resumib i le valore di real izzo a t t raverso u n o specif ico fondo svalutazione, d e t e r m i n a t o in base alla sti -
m a del r ischio di inesigibilità. Il f ondo sva lu taz ione credit i è espos to nel passivo dello s ta to pa t r imonia le . 

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni: I titoli classificati tra le at t ività finanziarie 
correnti , diversi dalle pa r tec ipaz ion i e des t ina t i alla negoziazione, sono iscritti al m i n o r e t ra il costo me-
dio pondera to d 'acquisto, ret t i f icato a fine esercizio per tener conto degli scar t i di emi s s ione m a t u r a t i nel 
per iodo di possesso, ed il valore di real izzo desumib i l e da l l ' andamento del mercato , def in i to in base alla 
quotaz ione dell 'ul t imo giorno dell 'esercìzio. 
Le par tec ipaz ioni non immobi l izzate , des t ina te alla negoziazione, sono iscritte al m i n o r e t ra il costo me-
dio pondera to ed il valore di real izzo desumib i l e d a l l ' an d am en to del mercato, def ini to in base alla quota-
zione dell 'ul t imo giorno dell 'esercizio. 

Operazioni e partite in moneta estera in essere alla data di bilancio: Le attività e pass iv i tà espresse i n 
valute di paesi esteri, non aderent i a l l 'Unione Mone ta r i a Europea, ad eccezione delle immobi l izzaz ion i , 
sono contabil izzate al tasso di c amb io a pront i alla data di ch iusura dell 'esercizio ed i relativi utili o per-
dite su cambi sono imputa t i al con to economico . 
L'eventuale saldo negativo delle d i f fe renze di c amb io r isul tant i dal raffronto delle pa r t i t e att ive e passive 
espresse al cambio storico ed al c amb io del l 'u l t imo giorno dell 'esercizio (tenuto tut tavia con to del l 'anda-
m e n t o dei cambi tra la da ta di bi lancio e la da ta di fo rmaz ione del medesimo), v iene iscr i t to in d i m i n u -
zione del valore del titolo con con t ropar t i t a al conto economico a n o r m a dell 'art. 2426 p u n t o 8) bis C.C., 
modif ica to dal la legge di riforma del d i r i t to societario, qua lora dal processo di va lu taz ione ai c a m b i della 
ch iusura d'esercizio delle pos te in valuta emerga un uti le netto, tale valore deve essere accantonato , in 
sede di approvazione del bilancio, ad u n a riserva non distr ibuibile fino al realizzo. A tal f ine degli utili 
net t i su cambio a fine esercizio v iene data menz ione , in nota integrativa, delia c o m p o n e n t e valutar ia non 
real izzata. 

Disponibilità liquide: Sono iscritte al valore nomina le . 

Ratei e risconti: Sono de te rmina t i s e c o n d o criterio di compe tenza economica , con p roporz iona le ripar-
t izione dei costi e dei proventi c o m u n i a due o più esercizi sugli esercizi medes imi . 

Fondi per rischi ed oneri: Accolgono gli a c c a n t o n a m e n t i f inalizzati alia coper tu ra di perd i te o debiti 
dì na tu ra certa e di mani fes taz ione probabi le . Per la de t e rminaz ione delle entità di detti fondi si è t enuto 
conto anche dei rischi di cui si è app reso success ivamente alia data di bi lancio e f ino alla data di redazio-
ne del presente documen to . 

Fondo indennità di r i so luz ione rapporto (F.I.R.R.): [1 fondo contr ibuti F.Ì.R.R. accoglie la quota capitale 
del l ' indenni tà di risoluzione r appor to da r iconoscere agii agenti e r appresen tami al terni ine delia loro at-
tività a n o r m a dell 'art. 1751 ex. , degli art . 17, 18 e 19 della Direttiva del Consiglio 86/653/CBE del 18 d icem-
bre 1986 e degli accordi economici collettivi in vigore. E' a l imenta to dalle s o m m e versa te a n n u a l m e n t e 
alla Fondazione dalle dit te p reponent i , pe r cont r ibut i a loro carico ed a favore degli iscritti, calcolati sulle 
provvigioni ai medes imi erogate nell 'esercizio precedente , e si dec remen ta a f ronte degli impor t i l iquidati 
nell 'esercizio ad agenti e r appresen tan t i che h a n n o cessato l'attività. 
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Fondo trattamento di fine rapporto: Il t r a t t a m e n t o di fine r appor to è a ccan tona to in b a s e al l 'anziani tà 
m a t u r a t a da i singoli d ipenden t i alla da ta di bilancio, in con fo rmi t à alla normat iva , ai con t ra t t i collettivi 
di lavoro ed agli accord i integrativi vigenti, il f ondo è iscri t to a l ne t to delle ant ic ipazioni erogate. 

Conti d'ordine: Rif le t tono p r inc ipa lmen te gli i m p e g n i e i r i schi dell 'ENASARCO che n o n inf lu i scono sul 
p a t r i m o n i o e sul r i sul ta to economico dell 'esercizio la cu i indicazione, tut tavia, fornisce e lement i di co-
n o s c e n z a ut i le pe r la valutazione, nel suo insieme, della s i tuaz ione pa t r imon ia l e e finanziaria della Fon-
dazione. 

Prestazioni previdenziali e assistenziali: Tali oner i sono i m p u t a t i al Conto Economico nell 'esercizio in 
cui il benef ic ia r io m a t u r a il diri t to al relativo r i conosc imento . Con par t i co la re r i fe r imento alle pens ion i 
tale p r o c e d u r a è coeren te con il "sistema a r ipar t iz ione" di cu i si è de t to in p r ecedenza . Le pres taz ioni 
r iconosciute, non ancora def ini te nel loro a m m o n t a r e , sono d e t e r m i n a t e sulla base di ragionevoli s t ime. 

Contributi: I contr ibut i dì na tu ra volontaria versati d i r e t t a m e n t e dagli iscritti sono impu ta t i al Conto 
Economico p e r compe tenza , nei l imite degli incassi e f fe t t ivamente pe rvenu t i en t ro la da ta di fo rmaz ione 
del con to consun t ivo . Gli interessi e sanzioni p e r ri tardat i ve r samen t i sono iscritt i success ivamente all ' in-
casso dei con t r ibu t i obbl igatori di r i fer imento. 
1 cont r ibut i obbligatori , sono rilevati i n bi lancio pe r c o m p e t e n z a , nei l imiti di q u a n t o d ich ia ra to dal le 
ditte m e d i a n t e la p r o c e d u r a "Enasarco onl ine" . 
.! contr ibut i obbligatori dichiarat i dalle ditte nelle d o m a n d e eli c o n d o n o sorto registrati , al lordo dei. relati-
vi interessi e sanzioni , al. m o m e n t o del loro acce r t amen to . 

Altri c o s t i e r icavi: ! ricavi per resti tuzioni d ip re s t az ion i cor r i spos te m a n o n dovute , i contr ibut i accer ta-
ti in sede di ver i f iche ispett ive e gli interessi di mora su i r i ta rda t i p a g a m e n t i dei fitti attivi, in via p r u d e n -
ziale, sono registrat i solo al m o m e n t o dell 'effettivo incasso, s t an t e la difficoltà di va lu t a rne la realist ica 
possibili tà di r ecupero . 
Salvo i casi indicat i , gli altri costi e ricavi sono riflessi in bi lancio p e r c o m p e t e n z a . I d iv idendi da par tec i -
pazioni sono iscritti nell 'esercizio in cui vengono deliberati , g e n e r a l m e n t e coinc idente con l 'esercizio in 
cui si veti fica l ' incasso. 1 proventi relativi alle quo te di fondi immobi l i a r i de tenu te sono iscritti nell 'eserci-
zio cui gli stessi si r i fer iscono. 

Imposte sul redd i to del l 'eserciz io: Le imposte dell 'esercizio sono contabi l izzate pe r c o m p e t e n z a e de-
t e r m i n a t e sul la b a s e della vigente normat iva fiscale appl icabi le agli enti pr ivat i n o n commerc ia l i . 
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MI \J ALISI DELLE VOCI 
DI STATO PATRIMONIA 

ATTIVO IMMOBILIZZATO 

immobilizzazioni immateriali 

Il saldo della voce Immobi l izzaz ioni immater ia l i ha registrato le seguent i variazioni r ispetto allo scorso 
esercizio (in. euro): 

Descrizione 

Costi per la campagna informative 62.415 

Concessioni licenze e marchi 247.619 

Fondo ammortamento licenze e marchi 

Software 

Fondo ammortamento software 

Costi dismissione immobi l iar i 

(247.619) 

7". 4 94.99 ? 

(7.367.422) 

1.118,155 

0 
247.619 

U " t a 

10 o<-
0 -

62.415 

0 
G 

297.600 

(282.498) 

4 91.903 

Di seguito sono illustrati i moviment i dell'esercizio intervenuti nelle immobil izzazioni immate r i a l i e nel 
relativo fondo di a m m o r t a m e n t o (in euro): 

CCCCc., CCCccC :C C CC , 

Movimenti dall'esercizio: 

Acquisti 2010 851.918.30 

Ammortamento 2010 ;282.498i 

Nel 2010 si regis t rano i "costi per ia campagna informativa" per circa 62 mila euro, assenti nel 2009. 
Essi si r i feriscono ai costi sostenuti per divulgare in m o d o t rasparen te e con prof icuo consenso, le scelte 
strategiche legate al Progetto Mercurio (Piano dismissione del Pa t r imonio Immobiliare). Si trat ta di u n a 
campagna pubblici tar ia p lur iennale su diversi mezzi di comunicaz ione (giornali e radio), cominciata a 
par t i re da dicem bre 20.10, 

L'incremento della voce "software" si riferisce: 
Per euro 174 mi l a circa, ai costi per acquisto delle licenze Microsoft; 
• Per euro 21 mila circa all 'acquisto del software "Autodesk Autocad 2010" e "Autodesk Subscription 

Autocad 2010" necessari per ot t imizzare le attività legate alla redazione delle p lanimetr ie per i pro-
getti di p revenz ione incendi e di sicurezza, nonché per la predispos iz ione dei DOCFA per gli aggior-
nament i catastal i utili ai fini del progetto dismissione; 

• Per euro 9 mi la circa al sof tware "enterprise architect", versione 7.5, per provvedere alle esigenze 
dell'Area Organizzazione e Sistemi Informativi nella proget tazione di applicazioni secondo lo stan-
dard UML (Unified Modell ing Language); 
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« Per 17 mila euro circa all 'acquisto del modulo "InveCosti" del sistama Assioma, per gestire all'inter-
no del data base il ciclo passivo del patr imonio immobiliare della Fondazione relativamente ai costi 
ribaltabili o meno sugli inquilini delle unità locate; 
Per euro 13 mila circa alle licenze "INAZ DOCSWEB" necessarie per implementare il sistema di ar-
d i i viazione sostitutiva della documentaz ione originale prodotta dagli applicativi INAZ con scrittura 
sui supporlirnagnetici dei dati certificati da f irma digitale; 

« Per euro 6 mila circa al kit secur access per fotocopiatrici xeron; 
« Per euro 12 mila alle licenze sof tware del sistama RIID, passato dalla versione monoserver alla ver-

sione "VJNWARIi", al fine di potenziare l 'attuale strut tura sistemistica della Fondazione tramite una 
"virtualizzazione" dei server; 

• Per i restanti 45 mila euro al costo sostenuto per acquisti di software vari, relativi alle varie gestioni, com-
prensivi anche di interventi di aggiornamenti (relazione delle dichiarazioni dei redditi, ad esempio). 

La voce in oggetto è ammort izzata in tre anni, con aliquota pari al 33,3%, invariata rispetto agli esercizi 
precedenti. 

La voce "costi di d ismiss ione dei pat r imonio immobiliare" accoglie le spese che la Fondazione ha soste-
nuto nel corso del 2010 e che ancora sosterrà nel prossimo esercizio, per le attività complementar i al piano 
di dismissione del patrimonio immobil iare deliberato dal Cda nel corso del mese di settembre 2008. Le 
stesse saranno spesate a conto economico a partire dal momento in cui si real izzeranno i relativi ricavi 
(presumibilmente dal 2011) e per tut ta la durata del piano di vendita, previsto in circa tre anni . Il conto ac-
coglierà in particolare i costi per l'assistenza legale, i costi per i pareri di congruità sugli immobili, i costi 
per i compensi al soggetti, scelti con apposita gara, che assisteranno la Fondazione per la "due diligence" 
e per la vendita. Le spese sostenute nel 2010 si riferiscono: 
» Per euro 206 mila alle spese per l'assistenza legale prestata dallo studio incaricato sulle questioni at-

tinenti il progetto di dismissione (gare relative ai servizi complementari al progetto, con venzione con 
l'ordine dei notai, questioni relative alle trattative con i sindacati inquil ini per la definizione dell'ac-
cordo utile al rinnovo dei contratti, redazione della lettera di prelazione da inviare agli inquilini); 

• Per euro 263 mila circa ai compensi riconosciuti all'Agenzia del Territorio per i pareri di congruità 
espressi su alcuni immobili oggetto di dismissione. Con la stessa Agenzia la Fondazione ha infatti 
sottoscritto un'apposita convenzione; 

• Per euro 22 mila circa ai costi 2010 connessi a) servizio prestato dalla società vincitrice della gara per 
la "Due Diligence". 

immobilizzazioni materiati 

Le immobilizzazioni materiali della Fondazione '•uno di si guito specificate fin euro): 

so sti urr 

t u i -i 

obilì sbumontaii 

i s f l l i i 
nobili 

ammortamenti 

fSBSSliPfitllii»! 

it) -, 
13,904,80(5 

199.0SS.250 

60.257,887 

m <- l i7 
9,756,502 

3.025.709.826 

(6.989.614) 

15X 

;i: .9 

(30.798.882) 

4.148.306 

(26.650.576j 

(602.579; 

103.970 
M 19.896) 
(315.926) 

2.992.234.163 
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Beni immobili 
Pari ad euro 2.925 milioni, il valore di bilancio degli immobili non strumentali, concessi in locazione a terzi, 
tiene conto del costo di acquisto dei beni, rivalutato nel 1997, all'epoca dell'ente pubblico, in applicazione 
delle leggi allora vigenti e svalutato nel 1998 in occasione della redazione del primo bilancio civilistico, im-
posto dal D. Lgs. 509/94, conseguente alla privatizzazione. 
Il 18 set tembre 2008 il Consiglio d'Amministrazione della Fondazione ha approvato il proget to di dismissio-
ne del patrimonio immobiliare, ispirato da finalità: 
» di carattere economico, con l'obiettivo di migliorare i rendimenti del patrimonio come più volte auspi-

cato dal Collegio Sindacale, dai Ministeri Vigilanti e dalla Corte dei Conti; 
• di carattere organizzativo, allo scopo di abbandonare la gestione diretta di migliaia e migliaia di appar-

tamenti, optando per la gestione immobiliare indiretta e focalizzare la gestione sul vero core business 
della Fondazione ovvero l'incasso dei contributi ed il pagamento delle prestazioni; 

» di carattere fiscale, per poter applicare, una normativa piti vantaggiosa per l'Ente; 
» di carattere attuariale, al fine di garantire il rispetti! dei nuovi temimi posti dalia Legge in materia di 

"sostenibilità" (30 anni). 
Alla fine del 2010 il Consìglio di Amministrazione ha deliberato un'operazione di apporto di immobili com-
merciali a fondi immobiliari. Gli apporti a fondi immobiliari sono stati deliberati in linea con la strategia dei 
Progetto Mercurio, che prevede, riguardo alla componente a uso terziario e commerciale del patrimonio, di 
effettuare siti alienazioni che conferimenti a fondi. Il conferimento riguarda circa 53 immobili commerci ali, 
di cui la parte più rilevante sarà completata nel corso del 2011. Entro il 2010 è stato apportato unicamente 
un immobile di proprietà della Fondazione al fondo Donatello comparto Da vid, gestito da Sorgente SGR. Va 
ricordato che la Fondazione già detiene quote del predetto fondo, è infatti unica quotista del comparto che ha 
investito, proprio nello scorso esercìzio, nell'acquisto della Galleria "Alberto Sordi", ¡..'operazione dì conferi-
mento ha permesso di far emergere una plusvalenza di circa 16 milioni di euro, iscritta tra i proventi straor-
dinari. infatti l'immobile, con un valore di carico di 14 milioni di euro, è stato valutato circa euro 30 milioni, 
valore corrispondente alle quote assegnate alia Fondazione e classificate tra le immobilizzazioni finanziarie. 

Sempre nell'ambito del Progetto Mercurio, il Consiglio d'Amministrazione della Fondazione, ha disposto, 
a maggio 2010, l'aggiudicazione, alia società Prelios SGR S.p.A. e alia società RNP Paribas Real Estate In-
vestment Management Italy SGR S.p.A., delia gara per l'istituzione e la gestione dei fondi immobiliari de-
dicati al patrimonio immobiliare invenduto. Le due SGR hanno istituito rispettivamente i fondi comuni di 
investimento immobiliare chiusi multi comparto riservati ad investitori qualificati denominati "Fondo Ena-
sarco Uno" e "Fondo Enasarco Due". Il piano di dismissione prevede il conferimento ai fondi immobiliari di 
tutte le unità abitative e commerciali accessorie invendute o libere. 
Nel mese dì dicembre 2010 la Fondazione ha conferito 174 unità libere ai due fondi costituiti, aventi un valore 
di carico pari a circa euro 16 milioni. L'operazione ha permesso di far emergere una plusvalenza complessiva 
dì euro 20 milioni, iscritta tra ì proventi straordinari. Le quote dei fondi assegnate alia Fondazione, invece, 
sono classificate tra le immobilizzazioni finanziarie. 
Si evidenzia che, in linea con quanto riportato nel budget 2010, approvato dal Consiglio d'Amministrazione 
della Fondazione il 3 dicembre 2009, in virtù del fatto che il progetto dì dismissione del patrimonio immobi-
liare rappresenta uno degli elementi del bilancio tecnico atti a garantire la stabilita ultratrentennale richie-
sta dalla legge, la plusvalenza da dismissione sarà destinata ad ima riserva vincolata a favore della previden-
za, al netto delle somme necessarie ad azzerare il disavanzo previdenziale. Per l'esercizio 2010 la somma da 
destinare alla riserva vincolata a favore della previdenza ammonta ad euro 14.733.176. 

La voce spese di manutenzione straordinaria si riferisce ai costi sostenuti per lavori che hanno incremen-
tato il valore degli immobili locati a terzi, nonché la relativa vita utile, pertanto, come enunciato nei criteri di 
valutazione, non è soggetta ad ammortamento. La spesa sostenuta nell'esercizio pari a circa euro 4 milioni 
si riferisce: 

1. Pei' euro 903 mila circa ai lavori di adeguamento per l'eliminazione di stati di pericolo (rifacimenti 
terrazzi Via Mar Rosso); 

2. Per euro 888 mila circa ai lavori di consolidamento strutturale (Via Mantegna); 
3. Per euro 1,4 milioni circa per lavori dì bonifica e coperture (Via Stilicene); 
4. Per euro 447 mila ai lavori di adeguamento per l'eliminazione dì stati di pericolo (Via Giulioli); 
5. Per euro 497 mila circa ai lavori di adeguamento per l'eliminazione di stati dì pericolo (Via Avicen-

na). 
I fabbricati strumentali, pari ad euro 60 milioni circa, come di consueto, sono siati ammortizzati per un va-
lore pari ad euro 600 mila circa. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Si riporta di seguito la movimentazione analitica dei beni immobili: 

Descrizione «aldo #31.12.2009 Incrementi 2010 Decrementi 2010 saldo al 31.12.2010 

Fabbricati strumentali 60.257.887 0 0 60557^887 

fondo ammortamento (Ö.989.614) (602.579) 0 (7.592.193) 

Fabbricati locati a terzi 2.955.895.437 0 (30.798.882) 2.924;896.555 

spesa di manutenzione straordinaria 9.756.502 4.148.306 0 13,904.808 

! Totale beni immobili 3.018.720.213 3.545.727 (30.798.882! 2.9D1.467.058 I 

Beni mobili 

Nella tabella che segue sono riportate (in euro) la composizione e le variazioni nette dei beni mobili e dei 
relativi fondi di ammortamento: 

Descrizione Saldo al 31.12.2010 Saldo al 31.12.2009 Variazione netta 

Impianti e macchinari 2.975.152 2.973.315 1.837 

Fondo ammortamento (2.965.624) (2.936.865) (26.759) 

Impianti e macchinari 9.528 36.450 (26.922) 

Automezzi 70.654 70.654 0 

Fondo ammortamento (70.654) (70.654) -

Automezzi 0 0 -

Apparecchiature hardware 9.061.106 8.999.785 61.321 

Fondo ammortamento (8.592.096) (8.273.093) (319.002) 

Apparecchiature Hardware 469.010 726.692 (257.681) 

Mobili e macchine d'ufficio 3.055.699 3.014.887 40.812 

Fondo ammortamento (2.767.132) (2.694.996) (72.135) 

Mobili e macchine d'ufficio 288.567 319.890 (31.323) 

Totale altri beni 757.577 1.046.582 (289.004) 

I Totale beni mòbili 767.105 1.083.032 (315.926)1 

Di seguito sono analiticamente evidenziati, per ciascuna categoria di beni, i movimenti intervenuti 
nell'esercizio nei valori di carico e nei fondi di ammortamento (in euro migliaia): 

t.'.'aHiK-.'.'OH.i- Saldi. ìli Incrwrami 
2010 

Safiki at 
31/12.10 

Fondo ai 
31/12/0« 

increme! iti 
2010 

Fondo al 
31/12/10 

Valore nelle 
31/12/10 

IrrtDianti e macchinari 2.973 2 2.975 (2.937) (29) (2.966) 10 

Automezzi 71 0 71 (71) 0,00 (71) 0,00 

Apparecchiature hardware 9.000 61 9.061 (8.273) (319) (8.598) 469 

Mobili e macchine d'ufficio 3.015 41 3.056 (2.685) (72) (2.767) 289 

15.039 t04 15.103 (13.976) (420) (14.396) 7071 
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L'incremento di e u r o 61 mila della voce "hardware" si riferisce: 

» per circa euro 40 mila ai costi sostenuti per l 'acquisto dei no tebook HP per i servizi richiedenti; 
• per circa 19 m i l a ai costi per l 'acquisto di apparecchi per telefonia ed 1PAD per i component i del CDA 

e del Collegio Sindacale. 
L'incremento della voce "mobili e macchine d'ufficio", per circa 40 mila euro, si riferisce sostanzialmen-
te agli acquisti dei classificatori in metal lo con divisori effettuati per gli a r m a d i degli archivi compattatal i . 

In ult imo si forniscono l 'analisi delle singole categorie dei beni mobi l i e le al iquote dì a m m o r t a m e n t o 
applicate; 

Categoria 

impiant i e macch inar i 

Macchine ed attrezzature da riproduzione - microfilms 20% 

Apparecchiature elettroniche - condizionatori 20% 

Materiate telefonico 20% 

Macchine automatiche 20% 

Macchine da lavoro - utensili 20% 

Attrezzi Ì, i t s 
Arredi c at i „z^. i iu <- d oli mort izzo immediato 

Automezzi 

Autoradio ed Impianti antifurto auio 

Automezzi 

Apparecahìaiuire hardware 

Centro elettronico 25% 

hìaom a 

f l o u 

rt a! 

tic Irli d al J pi. Il CI 
Arredamento 

«ire 
Cespiti dslie sedi periferiche 

1 0 0 % 

30% 

30% 

leano 

m e t a l l o 

i ^ HI >_ sch ui 

12% 
12% 
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Immobilizzazioni f inanziarle 

Di segui to è r iportato la composizione ed il saldo delle immobil izzazioni f inanziar ie al 31 d icembre 2010 
(valori in euro): 

arie 

Crediti 

I crediti iscritti nelle immobil izzazioni f inanziar ie sono così composti : 

Saldi.) a! 3i .12.10 Saldo ai 31.12.09 Variation© natia 

Crediti finanziari 4.264.274 - 4.264.274 

Crediti per prestiti concessi ai dipendenti 

Gre l t d ( <t 

Graditi per depositi cauzionali su locazioni 

Crediti per deposi» cauzionali lavori di mai 

I M I M p M M 

1 crediti finanziari, pari ad euro 4,2 milioni circa, si riferiscono alle somme investite nel fondo di private equity 
"NCPISCA SICAR". L'investimento prevede un impegno totale di euro 7,5 milioni, di cui euro 150 mila (2% sul 
totale dell'impegno) quale partecipazione al capitale azionaria ed il rimanente 98%, pari ad etiro 7,35 milioni, 
quale finanziamento soci, utile nella fase di start up del fondo. Il piano prevede la restituzione delle somme ai 
soci fino al 100% di quanto versato tramite distribuzione- dei dividendi; una volta rimborsato totalmente il fi-
nanziamento, tali dividendi, rappresenteranno il ritorno sul 2% di partecipazione al capitale. 1 fondi NCP hanno 
avuto ottime performance e vi. hanno aderito importanti investitori istituzionali (casse privatizzate ed istituti di 
credito). La partecipazione pari ad euro 150 mila è classificata nelle immobilizzazioni finanziarie tra i private 
equity, mentre le quote ancora da richiamare del f inanziamento sono riportate tra gli impegni dei conti d'ordine. 

1 crediti verso dipendenti si riferiscono alla quota capitale residua, alla fine dell'esercizio, dei prestiti concessi 
ai dipendenti e, a partire dal 2004, ai portieri, in applicazione di quanto previsto dal Regolamento dei Benefici 
Assistenziali dell'ENASÀRCO, Nel 2010 sui prestiti a dipendenti sono maturati interessi per circa 36 mila euro. 
Le erogazioni dell'anno ammontano ad euro 416 mila circa, mentre i rimborsi ammontano ad euro 512 mila 
circa. 

La voce crediti per concessione di mutui ipotecari, pari ad euro 93 mila circa, si riferisce ai mutui rimasti in 
capo airENA.SA.RCO dopo la cessione alla Banca di Roma del relativo ramo di attività, avvenuta nel corso dell'e-
sercizio 2000. In particolare i crediti si riferiscono alla quota capitale residua alla fine dell'esercizio di mutui 
concessi agli iscritti per l'acquisto o la ristrutturazione di immobili, garantiti con iscrizione ipotecaria di primo 
grado in favore della Fondazione, in conformità a quanto previsto dal Regolamento per la concessione dei mutui 
ipotecari ddl'ENASARCO. 

Le quote capitali scadute e non pagate sono classificate nella voce "crediti verso gli Iscritti" dell'attivo circo-
lante ed ammontano ad euro 1.008 milioni mentre le quote interessi scadute ammontano a euro 648 mila. Tali 
crediti sono coperti da garanzia reale sugli immobili acquistati. 
Gli interessi di competenza dell'esercizio 2010 ammontano ad euro fi mila circa, mentre gli interessi di mora in-
cassati in seguito alla chiusura dei contenziosi in essere e all'estinzione dei mutui ammontano ad euro 87 mila 
circa, iscritti tra ì proventi finanziari. 

Ssidn ai 31.12,10 

5.440.594 

32.300.000 

1.348.782 

32.000.000 

>ne nette 

,091.812 

300.000 

2,682.639,598 2.349,653.701 312.985.898 

1.037.472 1.132.548 (95.076) 

93.072 171.959 (78.887) 

26.121 26.121 0 

t 19.655 18.155 1.500 
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Azioni ordinarie 
La voce azioni ordinarie, pari ad euro 32,3 milioni, si riferisce alle partecipazioni acquistate dalla Fon-
dazione nel corso del 2008 nella SGR FIMIT, per un valore di euro 12 milioni e nella Futura Invesi SPA, 
operante nel settore del private equity, per euro 20 milioni, pari rispettivamente al 10% ed al 17,6% del 
capitale sociale. Nel corso del 2010 è stata altresì perfezionata la partecipazione nel capitale della società 
SATOR SGR immobiliare, per un importo di euro 300 mila, corrispondente al 10% del capitale. 
Le stesse, seppur non costituiscono partecipazioni di controllo, sono detenute come investimento dure-
vole. Nella tabella sottostante è esposto il confronto fra valore di carico delle partecipazioni e la relativa 
quota di patrimonio netto: 

Partecipazione Fimu Fuiurà 

Valore di Bilancio 12 .000.000 

4.656.306 

20.000.000 

14.893.375 

300.000 

La differenza tra valore di bilancio e valore del pat r imonio netto contabile non rappresenta una perdita 
di valore. Per ciò che riguarda FIMIT, già in sede dì valutazione era stato evidenziato un valore com-
plessivo di mercato stimato in euro 143 milioni, superiore a quello di euro 120 milioni considerato come 
riferimento per il calcolo del valore della partecipazione acquisita dalla Fondazione, il maggior valore di 
mercato è confermato nei bilancio consuntivo 2010 di FIMIT che ha chiuso con un utile d'esercizio pat i 
ad euro 11 milioni circa ed ha distribuito un dividendo, per la Fondazione pari a circa 1,1 milioni, corri-
spondente ad u n rendimento del 10% complessivo (5% su base annua considerando che le azioni FÍMIT 
sono state acquistate a dicembre 2008). Si evidenza che è stata di recente annunciata la fusione di Fimit 
con First Atlantic Real Estate SGR, società di gestione immobiliare che fa capo a DeA Capital dei gruppo 
De Agostini. La fusione tra le due società dà origine alla principale SGR immobiliare in Italia, con un 
patr imonio gestito superiore agli 8 miliardi di euro. L'attività si concentrerà nella razionalizzazione delle 
strutture, nello sviluppo di prodotti innovativi per l'Italia e sull 'espansione in Europa. 
Per ciò che riguarda FUTURA va evidenziato che a giugno 2010 è stata finalizzata l 'operazione con cui la 
società ha assunto il controllo di Fondamenta SGR SpA. Fondamenta è la SGR di cui Furura si avvale per 
la ricerca e l'analisi di nuovi investimenti. L'acquisizione di Fondamenta permette a Futura il consegui-
mento di sinergie nella struttura societaria utili per il proseguimento dell'attività del fondo. FUTURA Spa 
non ha mai provveduto finora alla distribuzione di dividendi. 
Sator immobiliare Sgr ha avviato ie attività operative nel corso del 2009. La società è ancora in fase di 
start-up ed ha lanciato finora due fondi immobiliari, di cui uno alla fine del 20.10. Il capitale è detenuto per 
l'80% dalla controllante SATOR SPA, mentre per il restante 20% in parti uguali dalla Fondazione Enasarco 
e dalia Cassa del Notariato. Il bilancio 2010 registra un risultato d'esercizio negativo, dovuto principal-
mente alla fase dì avviamento che ancora caratterizza uno dei due fondi lanciati. Le previsioni per i l 2011 
sono di un risultato nettamente positivo. 
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Altri titoli 
La voce altri titoli accoglie gli investimenti a carattere duraturo come rilevabile dalla seguente sintesi: 

Dssc't ione Saldo ai 31.12.10 Saldo ai 31.12.09 Variazione netta 

Fondi comuni d'investimento 83.733.780 58.916.773 24.817.007 

Fondi immobiliari 738.354.824 487.619.818 250.734.806 

Obbligazioni CFM 1.840.551.195 1.556.420.110 284.131.085 

Tìtoli da ricevere 0 246.697.000 (246.697.000) 

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

Ssiao a; 31/12/10 

11 4 iu j k ri ed investimenti 

alternativi 

' . t r e . / f c i o " " W (20.000} 1.745.120 

Obbligazioni a garanzia mutui 96.654 7.701 (8.924) 95.431 

Tìtoli da ricevere 246.697 (246.697) 0 

Fondi immobiliari 487.620 253.314 (2.579) 738.355 

i o ' i t . ornimi d'investimento 56.917 46.243 (21.426) 83.734 

| Tol i p l'-jni nobili ? 3-19 ca- 612.612 (239.626) 2.662.640 | 

La voce obbligazioni ecl investimenti alternativi si riferisce agli investimenti detenuti dalia Fondazione in 
obbligazioni bancarie a tasso fìsso e variabile, in polizze assicurative a capitalizzazione ed in prodotti strut-
turati. Per il portafoglio obbligazionario e polizze, pari ad euro 136 milioni circa, gli incrementi, pari a 41 
milioni di euro, si riferiscono: 

All'acquisto per euro 35 milioni dell'obbligazione emessa da Banca UGF, con scadenza biennale e con 
un rendimento migliore rispetto alla precedente obbligazione Unipoi giunta a scadenza nel 2010; 

» All'acquisto, per euro 5 milioni, della polizza a capitalizzazione Cattolica 95, similare alla polizza a capi-
talizzazione Cattolica, già in portafoglio, che nel 2010 ha reso il 4,5% netto, 

« Alla capitalizzazione del valore della polizza Cattolica, maturato nel 2010, per un controvalore di euro 
669 mila circa: 

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

Il portafoglio relativo ai titoli strutturati, pari ad euro L610 milioni circa, si è incrementato nel corso del 
2010 di euro 263 milioni per effetto dell'immissione in portafoglio della nota Flexis. Si ricorda infatti che in 
chiusura d'esercizio 2009 è stata finalizzata l'operazione di modifica di parte del portafoglio JP Morgan. Tale 
operazione ha avuto come finalità quella di rendere le caratteristiche del portafoglio più adeguate alle con-
dizioni di mercato, 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 società Flexis, con un valore nominale di 263 milioni e 
capitale protetto alla scadenza massima di 20 anni. Immesso il titolo nel portafoglio della Fondazione, si è 
provveduto a decrementare la voce titoli da ricevere, creata appositamente alla fine del 2009, ed a cedere le 
quote del fondo "China Enterprise" peren to 19,9 milioni circa. 
Il portafoglio si è incrementato, inoltre, per effetto della capitalizzazione degli interessi, per un controvalore 
di euro 1 milione al netto delle imposte, sul titolo Abn A mio denominato "Alpha", corrispondenti al rendi-
mento annuo del 4%. 

I fondi immobiliari si sono incrementali di euro 253 milioni circa relativi a nuovi acquisti di seguito specificati: 
• Per eurrs 20 milioni circa all'acquisto delle quote del fondo Anastasia, gestito da Prelios SGR, il cui patri-

monio è costituito da immobili di tipo direzionale ubicati a Roma e Milano; 
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• Per euro 12 milioni circa, all'acquisto del fondo "Optimum Evolution Real Estate Fund SIP", gestito dalla 
società BMB Investment Management, specializzata in progetti di Private Equity e Assei Management, 
focalizzato nell'immobiliare residenziale a Berlino, con l'obiettivo prevalente di identificare opportunità 
di investimento di nicchia in diverse aree dei mercati finanziari e immobiliari; 

• Per euro 30 milioni circa, all'acquisto delle quote del fondo Copernico. Il fondo ha la struttura di un fondo 
immobiliare chiuso di diritto italiano, riservato a investitori qualificati, ma con un modello di funziona-
mento che prevede l'investimenti in fonti di energia alternativa, at traverso l'acquisizione degli asset dì 
base (es. terreni, diritti di superficie stti tetti degli edifici, ecc.), la realizzazione dell'impianto, la costitu-
zione, insieme all'advisor tecnico, di società che gestiscano l'impianto dato in locazione dal fondo stesso; 

• Per euro 13,2 milioni circa all'acquisto di ulteriori quote del fondo Omicron Plus, già in portafoglio. L'in-
vestimento totale al 31 dicembre 2010, diventa di euro 69 milioni circa, al netto del rimborso di euro 2,6 
milioni avvenuto nel corso del 2010.11 Fondo ha distribuito un dividendo netto complessivo pari ad euro 
6,5 milioni, facendo così realizzare un rendimento netto 2010 pari al 9,8%; 

• Per euro 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 F1M1T, ha conte obiettivo la costru-
zione di nuove abitazioni nelle zone colpite dal terremoto dell'Aquila, che saranno messe a disposizio-
ne, degli ultra sessantacinquenni. L'operazione di. investimento nel Fondo Aquila, oltre agli importanti 
aspetti etici e sociali, manterrà uri profilo di rendimento compatibile con la finalità di garantire stabilità 
dilungo periodo e sostenibilità al Bilancio Tecnico della Fondazione. In base al Rendiconto al 30 giugno 
20.1.0 il valore unitario della quota del Fondo Senior ha avuto un incremento del 14,9% rispetto al valore 
nominale, corrispondente al valore di carico perla Fondazione; 

• Per euro 40 milioni circa all'acquisto di ulteriori 800 quote del fondo Donatello comparto Iris, già facente 
parte del portafoglio della Fondazione, che investe in immobili commerciali e che ha avuto ottime per-
formance; 

• Per euro 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 immobili strumentali attraverso un'operazione di sale 
& leaseback. Al fondo Venti M verranno apportati 20 immobili ad uso commerciale, prevalentemente 
localizzati nel Nord Italia. Tali immobili saranno concessi in locazione, sulla base di nuovi contratti a 
lungo termine a Metro Cash & Carry Italia S.p.A., che attualmente già li utilizza nell'ambito delie proprie 
attività; 

• Per 74milioni di euro all'acquisto di ulteriori quote del fondo Donatello comparto David che comprende 
la Galleria "Alberto Sordi" di Roma e di cui la Fondazione è unico quotista. L'acquisizione delle ulteriori 
quote scaturisce all'operazione di conferimento di alcuni immobili commerciali della Fondazione, ope-
razione approvata dal CI)A alla fine del 2010. L'obiettivo della Fondazione è di tenere i predetti immollili 
in portafoglio, conferendoli ad un Fondo Immobiliare di piena proprietà. Alia fine del mese di dicembre 
è stata perfezionata parte dell'operazione, mediante il conferimento dell'immobile commerciale sito in 
via Nizza, valutato circa 30 milioni di euro (valore di carico euro .14 milioni) e mediante il versamento di 
una quota in danaro pari ad euro 42 milioni circa. L'operazione di conferimento ha. fatto emergere una 
plusvalenza di euro 16 milioni circa, iscritta tra i proventi straordinari. L'operazione si è conclusa nel 
corso del 20.11 con il conferimento dell'altro immobile commerciale sito in Lungotevere Sanzio a Roma. 

• Per euro 18 milioni circa alle quote del fondo Enasarco 2, compano 3, acquisite per effetto del conte 
rimento al predetto fondo delle unità immobiliari sfitte, detenute dalla Fondazione. Per la descrizione 
dell'operazione si r imanda ai commenti relativi ai beni immobili; 

» Per euro 21. milioni circa alle quote del fondo Enasarco 1, comparto C, acquisite per effetto dei confe-
rimento al predetto fondo delle unità immobiliari sfitte, detenute dalla Fondazione, Per la descrizione 
dell'operazione si r imanda ai commenti relativi ai beni immobili. 

La voce fondi comuni di investimento, prevalentemente costituita da fondi di private equity e venture ca-
pital, si è incrementata nel corso dei 2010 per effetto dei richiami effettuati dai gestori dei fondi sulle quote 
sottoscrii le dalla Fondazione e per effetto di nuove sottoscrizioni. Gli impegni retativi a quote ancora da ri -
chiamare sono esposti tra i conti d'ordine. 
Gli incrementi, pari complessivamente ad euro 46 milioni, sì riferiscono: 
• Per euro 10 milioni alla sottoscrizione delle quote del fondo Londinium, classificato come fondo alterna-

tivo che, nonostante rannata non facile per i predetti fondi, ha subito un incremento di valore del 2,2%; 
• Per euro 5 milioni circa ai richiami di quote del fondo Ambienta, il. più grande fondo europeo nel campo 

delle energie rinnovabili e delle tecnologie di risparmio energetico. 11 totale delle quote sottoscritte e pari 
ad euro 25 milioni; 
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Per euro 619 mila, ai richiami delle quote del fondo Sator, sottoscritto dalla Fondazione nel corso del 
2009. Il Fondo Sator, il cui team di gestione è costit uito da elevati profili manageriali provenienti da Capi-
talia, ha effettuato una prima operazione di grande impatto e risonanza, il salvataggio di Banca Profilo, 
in piena attuazione della strategia caratterizzata da un approccio industriale e manageriale diretta, e 
non da operazioni puramente finanziarie. Il totale delle quote sottoscritte è pari ad euro 30 milioni; 
Per 1,3 milioni di euro ai richiami di quote nel Fondo per le infrastrutture Italiane F2i, Si tratta della 
versione italiana dei Fondi Sovrani, una tipologia di Fondi potenzialmente in grado dì meglio evitare le 
attuali difficoltà dei mercati finanziari e in particolare di quelli azionari, pur potendo offrire, nel periodo 
medio-lungo, rendimenti coerenti con quelli richiesti dal bilancio tecnico. Il totale delle quote sottoscrit-
te è pari ad euro 60 milioni; 

• Per 4,7 milioni di euro ai richiami delle quote nel Fondo Perennius Global e Perennius Secondary. Pe-
renti ius Capital Partners SGR è la prima partnership esclusiva tra uno dei leader globali del settore, Part-
ners Group ed un gruppo italiano; è il primo gestore italiano di fondi rivolti al mercato globale con un 
approccio di elevata segmentazione del prodotto su molteplici dimensioni. 1 promotori sono tutt i com-
pletamente indipendenti e scevri da conflitti di interesse. Il totale delle quote sottoscritte è pari ad euro 
22 milioni; 

• Per 1,7 milioni di euro ai richiami delle quote nel Fondo Atmos II, specializzato in iniziative nel settore 
delle energie alternative e delle tecnologie orientate al rispetto dell'ambiente. Il totale delie quote sotto-
scritte è pari ad euro 15 milioni; 

• Per 3,8 milioni di euro al versamento dei richiami delle quote nel Fondo Advanced Capital III, costituito 
a dicembre 2007. Si tratta del fondo eli fondi di private equity di maggior dimensioni di raccolta in Italia 
esposto principalmente su fondi distressed (specializzati in ristrutturazioni di società in difficoltà). 11 
totale delle quote sottoscritte è pari ad euro 25 milioni; 

« Per euro 2,9 milioni alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Quadrivio 2, che investe 
in società di medie dimensioni, principalmente italiane (almeno il 75% del fondo), il cui incremento di 
valore è raggiungibile attraverso la crescita internazionale o mediante processi di consolidamento della 
posizione competitiva nel mercato di riferimento. Il totale degli impegni sottoscritti è di euro .15 milioni; 

• Per euro 1,7 milioni circa alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Idea Capital II. 11 
fondo effettua investimenti sui mercato primario e secondario in fondi di private equity diversificati per 
settore industriale, per strategia e stadi di investimento, per focus geografico e pei annata di impiego 
(impegni con periodi dì investimento distribuiti nel tempo). Il portafoglio fondi è, inoltre, diversificato 
per numero e tipologie di gestori e per strategie di investimento decorrelate. 0 totale dell'impegno sotto-
scritto dalla Fondazione è di euro 15 milioni; 

• Per euro 15 milioni circa alla sottoscrizione ed al versamento delle quote del fondo Kairos denominato 
Centauro, un fondo azionario cosiddetto "long onlv" (ovvero che non può effettuare operazioni di ven-
dita allo scoperto) con un approccio d'investimento che è di tipo "value", cioè ¡rasato sulla selezione di 
titoli che vengono giudicati come sottovalutati dal mercato rispetto ai loro fondamentali. Il fondo rientra 
tra gli investimento definiti alternativi ed ha avuto nel corso del 2010 un ottimo corso, con un incremento 
del NAV del 9,49% (la sottoscrizione da parte della Fondazione è avvenuta a febbraio 2010). 

! decrementi dei fondi dì private equity, pari a circa 22 milioni, si riferiscono; 
• per euro 20 milioni alla cessione delie quote del fondo "China Enterprise", operazione facente parte, 

come sopra riportato, della cessione di parte del portafoglio IP Morgan e dell'acquisto della nota Flexis. 
La cessione è avventa nel corso del mese di febbraio 2010; 

» la rimanente parte, pari ad euro 2milioni circa, si riferisce al rimborso delie quote di alcuni fondi di pri-
vate equity in portafoglio (Sator fund, F2:i) conseguenti a disinvestimenti avvenuti nell'anno che, in base 
al regolamento comportano una rimborso ai 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 
l'erogazione da parte di tali istituti di mutui ipotecari. In base agli accordi contrattuali l'ENASARCO interviene 
garantendo i crediti, vantati nei confronti dei mutuatari (rappresentati principalmente da agenti di commercio 
iscritti all'ENASARCO e dal 2003 dai dipendenti), attraverso la sottoscrizione di obbligazioni emesse dai sud-
detti istituti, della durata di 10/15 anni, negoziate al valore nominale e in deposito vincolato presso i medesimi. 
L'ammontare dei rimborsi è determinato in funzione delle quote capitali aloro volta incassate dalie banche. Per 
i! 2010 sono stato rimborsate obbligazioni, per effetto dell'estinzione delle rate sui mutui attivi cui si riferiscono, 
per euro B,9 milioni circa e sono stati effettuati nuovi acquisti per euro 7,7 milioni circa. Gli interessi maturati 
nell'esercizio 2010. comprensivi dei ratei in corso di maturazione, ammontano ad euro 3,2 milioni circa. 
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Ripor t iamo di seguito la composizione dell'attivo circolante al 31 d icembre 2010: 

Descrizione Salcio ai i i . i i ì O 

Crediti 

Attività finanziarie ohe non costituiscono immobilizzazioni 

324.040.814 

300.680.915 

Disponibilità liquide 

issili 
94.411.721 

719.133.450 

310.033.345 

454,998.392 

197.907,622 

962.939.35S 

I t Ou 

li i l 
,10 4 " - 9 0 1 ) 

(243.805.909); 

Crediti 

La voce crediti è così riparti ta: 

Descrizione 

Crediti verso ditte 100.353.457 167.167.798 2.185.659 

I crediti le ditte, di na tura contributiva, si compongono come di seguito indicato (in euro): 

Descrizioni:: 

Crediti per rateizzazioni 1.501.679 

Crediti per contributi previdenza GOL 49.731,825 

Crediti per contributi assistenza COL 1.751.371 

Crediti per contributi FiRR COL 

Crediti per contributi previdenza IV rata 

9.033.601 

93,038.144 

Crediti per contributi assistenza IV rata 14,248.673 

Crediti per sanzioni e interessi COL 

Crediti per spese bancarie nd 

15.275 

32,891 

169.353.457 

S t 7u 18-

<• -Mi o3e 
e x -2.. 

7.668.649 

92.194.206 

12,767.604 

1,570 

31.631 

167.167.798 

!">> 0/ 

r <-, 

K !" 
.364.951 

ÍW < > 
k 0 
13. ! Dò 

1,060 

1 crediti per rateizzazioni si riferiscono ad interessi e sanzioni matura t i su contributi previdenziali e 
F.I.R.R. versati in ritardo ed a contributi (al lordo di sanzioni e interessi) per i quali sono state concesse 
alle ditte dilazioni di pagamento, al fine di agevolare la regolarizzazione della loro posizione debitoria. Gli 
incassi dell'esercizio, per rate e interessi, sono pari ad e u r o 499 mila, men t re le nuove rateizzazioni con-
cesse, su s o m m e mai versate alla Fondazione e come tali ma i rilevate tra i ricavi negli esercizi precedenti , 
sono par i a euro 500 mila. 
Nel corso dell'esercizio, in relazione alle quote di interessi e sanzioni irrecuperabili relativi ad a n n i pre-
ceden t i (fino al l 'anno 2004), iscritti al fondo svalutazione crediti, si è provveduto a stralciare il corrispon-
den te valore del credito, pari ad euro 7,1 milioni ed ad azzerare il relativo fondo svalutazioni, pari ad euro 
5,9 milioni. La differenza, par i ad euro 1,2 milioni rappresenta un ' insussis tenza di attivo, r iportala tra gli 
oneri s t raordinar i del conto economico. L'operazione contabile è in linea con quan to rilevato sui sistemi 
di gestione istituzionale, su cui si è proceduto a cancel lare per c iascuna posizione ditta, il credito per 
sanz ioni prescrit te. 
Si evidenzia che, in base ai criteri di valutazione enuncia t i nella presente nota integrativa ed in linea con 
gli scorsi esercizi, non si è provveduto ad iscrivere a credi to le s o m m e relative alle sanzioni del l 'anno ri-
chieste alle ditte. Le stesse, pari a circa 5 milioni di euro, s a ranno rilevate a conto economiche per cassa, 
nel l imile degli incassi che perver ranno alla Fondazione in ciascun esercizio, 
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I crediti per contr ibut i previdenza COL, p a r i ad eu ro 49,7 mil ioni , si r i fer iscono alle s o m m e dichia-
rate dalie di t te t r ami te Web. Il s i s tema, obbl igator io a pa r t i r e da l 2005, ha semplif icato il r a p p o r t o con 
le di t te consen t endo u n a p iù t empes t iva verifica e a t t r ibuz ione del con to ind iv idua le degli agent i di 
commerc io e m i g l i o r a n d o in ques to modo , i t empi e le metodologie di calcolo e l iqu idaz ione delle 
prestazioni previdenzia l i . Gli incass i m e d i a n t e il s i s tema " t radiz ionale" pos ta l e sono d i m i n u i t i dras t i -
c a m e n t e in cons ide raz ione del le evoluz ioni in t rodo t t e a pa r t i r e dai p r i m i mes i del 2006, relat ive alla 
cos iddet ta "dist inta rossa", che p e r m e t t e alle d i t te di regolar izzare s i tuazioni pregresse d i r e t t a m e n t e 
on l ine e f f e t t uando il v e r s a m e n t o t r a m i t e MAV. 
il saldo r imas to a c red i to r a p p r e s e n t a gli impor t i di cont r ibut i accer ta t i t r ami te Enasa rco on l ine e n o n 
ancora incassat i . In pa r t i co la re il c redi to per cont r ibu t i di p rev idenza Col è così compos to : 
• Euro 27,9 mi l ion i c i rca si r i fe r i scono a d i s t in te d ich ia ra te on l ine d a l I t r imes t r e 2005 al IH trime-

stre 2010 n o n a n c o r a i n c a s s a t e alla da ta del 31 d icembre 2010. Al 31 m a r z o 2011 l ' i m p o r t o è s ta to 
incassa to per eu ro 628 mi l a circa. 

• Euro 14,5 mi l ioni si r i f e r i scono a d isti irte rosse d ich ia ra t e fitto a l la fine del 2010 dal le d i t te on l ine 
pe r regolar izzazioni di cont r ibu t i a n n i p receden t i , non ancora incassat i alla da ta del 31 d i c e m b r e . 
Al 31 m a r z o 2011 l ' impor to è s tato incassa to per euro 480 mi l a c i rca . 

• Euro 7,2 mi l ioni a c o n t r i b u t i d ich ia ra t i dalle di t te con le d i s t in te rosse nel 2011 e r iferi t i agli a n n i 
2005-2010.11 sudde t to impor to , alla data del 31 m a r z o 20.11, è s ta to incassa to pe r e u r o 4,9 mil ioni . 

I crediti per contributi a s s i s t e n z a COL, par i ad e u r o 1,8 milioni , si ri fer iscono alle s o m m e d ich ia ra t e 
dalle di t te t r ami te Web. Tale c red i to è così compos to : 
« Euro 647 mila circa si r i fe r i scono a d is t in te d ich iara te on l ine dal 1 t r imes t re 2005 fino al III t r ime-

stre 2010 e non a n c o r a incassa t i alla data del 31 d i cembre 2010. Ai 31 m a r z o 201.1 l ' impor to è s ta to 
incassa to p e r eu ro 16 m i l a c i rca . 

• Euro 549 mila si r i fe r i scono a d i s t in te rosse d ichiara te f ino alla f ine del 20.10 dal le di t te on l ine p e r 
regolar izzazioni di con t r ibu t i a n n i p recedent i , non ancora incassat i alla da ta del 31 d i c e m b r e . 
Alla data del 31 m a r z o 2011 gii incass i relativi a tale credito a m m o n t a n o a circa euro 20 mila . 

« Euro 556 mila a con t r ibu t i d ich ia ra t i dal le di t te con le d is t in te rosse nel 20.11 e riferiti agli a n n i 
2005 2010. Il sudde t to impor to , alla data del 31 m a r z o 20.11, è s ta to incassato pe r eu ro 389 mi la 
circa. 

1 credi t i p e r con t r ibu t i F.i.R.R. COL,, pa r i ad eu ro 9 mil ioni , si r i f e r i scono alle s o m m e d ich ia ra te dal le 
ditte t r ami te Web, alle s c a d e n z e obbl igator ie e n o n anco ra incassa te al 3.1 d i cembre 2010. Tale credi to 
è così compos to : 
« Euro 6,4 milioni si r i fe r i scono a d i s t in te d ich ia ra te on l ine al 3.1 d i c e m b r e 2010 non ancora incas-

sati a tale da ta . Il s u d d e t t o impor to , alla data del 31 m a r z o 201L è stato incassa to per e u r o 73 m i l a 
circa; 

« Euro 2,6 mi l ioni si riferiscono a d is t in te rosse d ich iara te fino al la fine de] 2010 dalle d i t te on l ine 
per regolar izzazioni di con t r ibu t i ann i precedent i , non anco ra incassa t e alla da ta del 31 d icem-
bre. il sudde t to impor to , alla da ta del 33 m a r z o 2011, è stato i ncas sa to per eu ro 74 m i l a circa. 

Già a pa r t i r e da) 2008 è s ta ta avvia ta un'at t ivi tà di r ecupero dei credit i contr ibut ivi che ha ev idenz ia to 
delle modali tà er ra te nel l 'u t ì l izzo delle funz iona l i t à web da p a r t e del le Ditte. Gli effetti dì. tali com-
por t amen t i sono a l l ' e same c o n t i n u o del g r u p p o che segue il r e c u p e r o di tali crediti , dell 'Area Isti tu-
zionale e dell'Area Organ i zzaz ione e Sistemi Informat iv i al fine di s a n a t e le posizioni ed ind iv idua re 
gli s t r umen t i idonei a l imi ta re la possibi l i tà di i n se r imen to di dati appross imat iv i da pa r t e delle Ditte 
m a n d a n t i . 
In cons ideraz ione dei f e n o m e n i citati, già a pa r t i r e dal 2007 si è dec iso di cost i tu i re u n f o n d o svaluta-
zione per i credit i cont r ibut iv i . Nel corso dell 'esercizio gli utilizzi del f o n d o pe r credit i ines is tent i a m -
m o n t a n o ad eu ro 3,fi mi l ioni circa, m e n t r e la quo ta di sva lu taz ione s t i m a t a per l ' anno 2010 a t t raverso 
l 'analisi de l l ' anz ian i tà del credito, a m m o n t a ad euro 4,3 mil ioni , i scr i t ta nella voce a m m o r t a m e n t i e 
svalutazioni del con to economico . 

I crediti per contributi obbligatori di assistenza e previdenza relativi alla IV rata v e n g o n o r i l eva t i 
per compe tenza , nei l imiti degli impor t i d ichiara t i dalle di t te . L ' impor to del credi to p e r con t r ibu t i 
previdenza, pa r i ad e u r o 93 mi l ion i e per cont r ibut i assis tenza, par i a d euro 14,2 mi l ion i è s ta to incas -
sato in t e ramen te alla s c a d e n z a previs ta per febbraio 2011. Quest i si i n c r e m e n t a n o r i spe t t i vamen te pe r 
844 mila euro e per 1,5 mi l ioni d i e u r o circa r i spet to alio scorso esercizio. 
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1 crediti tributari a m m o n t a n o al 31 d i cembre 2010 ad euro 8,3 milioni. 
Ripor t iamo di seguito la compos iz ione della voce: 

Descrizione ai 01.12.10 Saldo a: 31.12.09 

Erario c/Imposte d'esercizio a credito 561.872 558.558 3.314 

Credito verso erario per pensioni 

Credito verso Inai! 

7.739.133 

5.153 

Crediti v/Erario contenzioso 

!vf!f! 
11 

8.306.168 

7.087.018 

1.178 

11 

7.646.765 

652,115 

3.974 

0 

La voce erario c/lres a credito si r iferisce alle s o m m e vantate nei confront i dell 'erario per maggiori ac-
conti IRES/IRAP versati nel corso del l 'anno rispetto alle imposte dovute. 
Le imposte d'esercizio sono par i a 29 milioni di euro, con un incremento di eu ro 500 mi l a r ispet to allo 

scorso esercizio, generato dalla maggiore base imponibi le calcolata. 

! crediti verso erario per pensioni si r iferiscono ai crediti vantati per ri tenute versate all 'erario sulle pen-
sioni, ma non dovute in seguito a decesso del pensionato, ovvero a seguito dei conguagl i operat i t r ami te 
CAP in sede di d ichiaraz ione dei reddit i dei pensionat i . L'incremento del l 'anno si riferisce: 
• Per euro 436 mila circa, a q u a n t o vanta to dall 'erario per l ' imposta versata e n o n dovuta per i pensio-

nati deceduti nel corso del l 'anno; 
» Per euro 342 mila circa all 'ulteriore credito relativo all'esercizio 2009, r iveniente dal 770/2010, non 

riportato nel bilancio del 2009 e pe r t an to iscritto nel. 2010 con contropar t i ta la voce sopravvenienza 
attiva. Le suddet te di f ferenze si generano per effetto della differenza, t empora le tra il m o m e n t o in cui 
vengono estratti i dati utili alla redaz ione del bilancio d'esercizio (aprile) ed il m o m e n t o iti cui viene 
presentato il model lo 770 (fine luglio); 

• Per euro 879 mila a! recupero d ' impos ta per liquidazioni FIRR risultate impaga te e r iaccredi ta te alla 
Fondazione; 

• Per euro 686 mila al credito fiscale r isul tante dai conguagli operati e comunica t i dai CAF, relativi alle 
dichiarazioni dei redditi dei pensionati , modello 730. 

Nell 'anno sorto stati utilizzati credit i per eu ro 1,7 milioni, compensat i in sede di ve r s amen to delle ritenute 
dovute. 

La voce crediti verso INAIL si r iferisce alle somme, comunicate dall 'Ente, che la Fondazione ha versato 
in più in sede di acconto, de t e rmina t e in seguito alla revisione delle posizioni assicurat ive della Fonda-
zione. Le somme sono state scomputa te dagli importi dovuti come saldo 2010 e acconto 2011, versati a 
febbraio 2011. 

La voce aitri crediti è cosi compos ta : 

Crediti p/prestazioni liquidate e non dovute 

Crediti per mutui ipotecari q. capitale 

Crediti per mutui ipotecari q. interessi 

Note di credito da ricevere 

Personale c/anticipo missioni 

Effetti aitivi 

altri crediti 

Crediti verso inquilinato 

Crediti verso banche ed SGR 

Anticipo a romitori 

00. il» 
•)Jb ì, -

11.910 

19.964 

1 ì 

8.714.562 

998.611 

(598,445 

' J 

ni ' 
1.1!' 
3.368.673 

116.288.097 

14.026 

11.162.406 
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I crediti per prestazioni liquidate e non dovute si r iferiscono alle somme erogate a titolo dì prestazioni 
per le qual i ENASARCO ha diritto alla ripetizione, in quanto liquidate in eccesso rispetto al dovuto in passa-
to, o indebi tamente percepite da soggetti n o n aventi diritto. Il credito si è incrementato per u n importo par i 
ad euro 2 milioni circa, relativo ai recuperi che s a r a n n o operat i negli esercizi successivi med ian te trattenu-
te su pensioni ai superstiti, ment re il decremento, par i ad euro 1,9 milioni, si riferisce alle t ra t tenute operate 
sulle pensioni nel corso del 2010. In considerazione del fatto che le somme recuperate median te versamento 
da par te di terzi vengono iscritte in bilancio nel l imite degli incassi effettivamente pervenut i alla Fonda-
zione, nell 'esercizio in corso si è provveduto a compensare il valore nominale del credito (iscritto nel 1998, 
all 'epoca della redazione del pr imo bilancio civilistico dopo la privatizzazione) conia relativa quota iscritta 
nel fondo svalutazione crediti, par i ad euro 5,9 milioni, azzerandolo. In questo modo, il valore del credito 
iscritto in bilancio corrisponde con il valore delle s o m m e recuperate mediante trattenute sulle pensioni ai 
superstiti, dunque dì na tu ra certa e recuperabile, 

1 credit i p e r r a te di mutui s cadu te , pur rappresentando delle morosità, in considerazione delle garanzie 
ipotecarie di pr imo grado in favore della Fondazione, possono essere ritenuti in teramente esigibili. La par te 
relativa agli interessi si riferisce alle quote previste nei piani d 'ammortamento , il cui tasso d'interesse, seb-
bene si riferisca a mutui di vecchia data, è stato negli antri rivisto e riportato entro la soglia prevista dalla 
norma ant iusura . I crediti pe r rate con scadenza successiva al 31 dicembre 2010, sono iscritti t ra le " Immo-
bilizzazioni f inanziarie" a cui si r imanda per il c o m m e n t o della voce "crediti per mutui". 

La voce effett i attivi, pari ad euro 312 mila circa, si riferisce per euro 88 mila alle s o m m e accertate dalla 
Fondazione nei confront i di inquilini pe r canoni e per euro 224 mila circa alle somme accertate nei con-
fronti di dit te per contributi dovuti. Le somme vengono rateizzate (massimo 36 rate mensili) e ciascuna 
rata è garanti ta da una cambiale attiva "salvo buon fine". Entro i 40 giorni precedenti la scadenza degli 
effetti, la Fondazione provvede alla presentazione delle cambial i in banca e all 'escussione delle somme, in 
m a n c a n z a della quale viene attivata dall'istituto di credito la procedura di protesto. Il decremento rispetto 
all'esercizio precedente si riferisce all ' incasso di una rateizzazione di importo rilevante, par i ad euro 800 
mila circa, con scadenza 2010. 

La voce altri crediti si riferisce: 
• per euro 3,7 milioni al credito verso lnps per le quote TFR versate mensi lmente in base alla normativa 

vigente ( incremento di euro 871 mila rispetto all'esercizio precedente) per i dipendenti che non h a n n o 
optato per la dest inazione dell ' indennità ad altre forme di previdenza complementare; 

* per euro 1,2 milioni si riferisce al credito verso la società Assibrokers. L'importo registrato è da attri-
buire in par te alla quota di partecipazione agli utili riferita alla polizza malattia agenti per gli anni 
2003-2005 {1 milioni circa) e in par te alla regolazione premio per gli a n n i 2004-2008 riferita alia polizza 
responsabilità civile terzi (220 mila circa) come da contratto. L'importo, incassato nel corso del 2011, è 
stato rilevato a conto economico tra i proventi s traordinari ; 

« per euro 56 mila circa si riferisce al credito per compensi maturat i , ma non ancora percepiti, devoluti 
totalmente alla Fondazione Enasarco, relativi agli incarichi ricoperti dal Direttore Generale e dal Pre-
sidente negli Organi Collegiali delle società di Gestione del r i sparmio di fondi immobil iari e di private 
equity di cui la Fondazione detiene delle quote (Sorgente, FIMJT, Futura etc). L'importo totale dei com-
pensi maturat i nel 201.0 ed iscrìtti a conto economico tra gli altri ricavi, ammonta ad euro 204 mila circa. 

1 credit i ve r so l'inquilinato a m m o n t a n o ad euro 123 milioni, circa, di cui euro 95 milioni riferiti ad esercizi 
precedenti . Il fondo svalutazione crediti relativo, iscritto t ra i fondi rischi ed oneri, a m m o n t a ad euro 31 mi-
lioni circa. Nel corso dell'esercizio è stato effettuato un utilizzo del fondo per circa euro 6,3 milioni, ricondu-
cibile a stralci di crediti ritenuti inesigibili nel corso del 2010 (crediti con anziani tà superiore a 10 anni) ed a 
posizioni per cui il credito è inesistente. Nel corso del 2010 sono proseguite le politiche tese a migliorare i re-
cuperi delle morosità. In particolare il settore recupero crediti ha operato con. il compito di intervenire sulla 
morosità immobil iare mediante solleciti agli inquil ini morosi, prima dell 'eventuale intervento dell'ufficio 
legale pe r i casi di morosità incagliata. Le attività sono state rivolte agii inquilini attivi della città di Roma e 
del resto d'Italia. l 'ufficio ha lavoralo complessivamente circa 5.382 pratiche, aggredendo u n incaglio di cir-
ca euro 41 milioni, di cui sono stati recuperati euro 26 milioni, riferibili per euro 7,6 milioni alle atti vità2010. 
Per ciò che r iguarda il credito per gli arretrati ISTAT, iscritto tra i crediti immobil iar i nel bilancio 2007 e 
par i ad euro 5 milioni circa, si evidenzia che nel corso del 201.0 sono stati incassati circa eu ro 1,3 milioni. 
L ' ammonta re del credito per l'ISTAT corrente, m a t u r a t o nel 2010, è di euro 731 mila circa, iscritti nella 
voce crediti verso inquil inato. 
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Ripor t iamo inf ine la mov imen taz ione del credito verso inqui l ina to ed il valore dello stesso al net to del 
fondo svalutazione credit i e del debito per incassi fitti n o n riparti t i : 

Descrizione saìdo 31.12.2010 

Credito iniziale 

Decremento per utilizzo fondo svalutazione crediti inesigibili 

l ' i 6.288.097 

Accertamenti 2010 

Incassi dell'arino 

Totale credito immobiliare 

Fondo svalutazione crediti 

Incassi non abbinati iscritti tra gli altri debiti 

Totale morosità al vaiore netto di realizzo 

(6.330.363) 

151.973.509 

(138.559.660) 

123.371.083 

¡31.441.391) 

¡6.423.785) 

85.505.907 

(30.777.450) 

Nella tabel la sopra r iportata si è inoltre evidenziato l ' a m m o n t a r e dei deposit i cauzionali versati dagli in-
quilini ad ulteriore ra f forzamento del credito residuo. 
Alf ine di va lu tare l'esigibilità del credito in bilancio e def ini re il suo valore di presumibi le real izzo è stata 
effet tuata l 'analisi del l 'anzianità del credito. 
L'analisi storica dei crediti immobil iar i in contenzioso presso l 'area legale ed i recuperi effettuati , h a n n o 
fatto emergere che in med ia il 3,5% dell 'emesso immobi l i a re di ogni esercizio diventa morosi tà irrecu-
perabile. In considerazione inoltre del fatto che l 'operazione di d ismiss ione del pa t r imonio immobil iare , 
descritta nel paragraf i p recedent i e nella relazione sulla gestione, si basa anche sul presuppos to che l'in-
quil ino che intenda acquis tare l ' appar tamento debba s a n a r e eventual i suoi debiti pregressi con la Fon-
dazione, si è ipotizzato di abbat tere tale percentuale all 'I ,5% pe r gli ul t imi 5 anni . Le s o m m e relative ai 
per iodo p receden te al 2001 avendo un 'anziani tà superiore a 10 anni , sono state stralciate dalla voce in 
oggetto. 
L'analisi del l 'anziani tà del credito per il 2010 n o n ha evidenziato la necessi ta di effet tuare ulteriori accan-
tonamen t i al fondo svalutazione crediti, Si evidenzia che al 30 aprile 2011 gli incassi sulle s o m m e a credito 
2010 a m m o n t a n o ad euro 9 milioni circa. 

I crediti verso banche e SGR, complessivamente par i a 12,8 milioni di euro circa, si riferiscono: 
» Per euro 1,9 milioni al provento netto riconosciuto alla Fondaz ione sulle quote del fondo immobi l iare 

denomina to " Immobi l ium" pei l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio dei fondo. Il pro-
vento è pa r i ad eu ro 2,4 milioni a cui v a n n o sottratt i eu ro 479 mila di oneri fiscali; 

• Per euro 3,1 mil ioni circa al provento net to r iconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo im-
mobil iare denomina to "Omicrori 'per l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del fondo. 
Il provento è pari ad euro 3,9 milioni circa a cui v a n n o sottratt i eu ro 797 mila di oneri fiscali; 

• Per euro 102 mila circa al provento netto r iconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immobi-
liare denomina to "Perennius Secondary" per l 'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del 
fondo. Il provento è par i ad euro 116 mila circa a cui v a n n o sottratti euro J4 mila circa di oneri fiscali; 

» Per eu ro 663 mila circa al provento netto r iconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare d e n o m i n a t o "Perennius Global Value 2008" per l 'esercizio 2010 in sede di approvazione del 
bilancio dell 'ondo. Il provento è pari ad euro 757 mila circa a cui v a n n o sottratti euro 95 mila di oneri 
fiscali; 

• Per euro 414 mila circa al provento netto r iconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare d e n o m i n a t o "Anastasia" per l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bi lancio del fondo. Il 
provento è pari ad euro 5.17 mila circa a cui v a n n o sot trat t i euro 103 mila circa di oneri fiscali; 

• Per euro 132mila circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fonda immobi-
liare denomina to "Italia Business Hotel" per l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del 
fondo. Il provento è pa r i ad euro 165 mila circa a cui v a n n o sol tratti euro 33 mila circa di oneri fiscali; 

» Per eu ro 4,6 mil ioni circa al provento netto r iconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo im-
mobi l iare d e n o m i n a t o "Omega" per l'esercizio 2010 in sede di approvazione del bilancio del tondo. 
Il provento è pari ad euro 5,8 milioni circa a cui v a n n o sot tratti euro 1,2 milioni circa di oneri fiscali; 

• Per eu ro 498 mila circa agii interessi attivi matura t i ne l l 'u l t imo t r imes t re 2010 sui conti correnti ban-
cari e postali accreditati alla Fondazione nei 2011 dalie banche. 
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Attività f inanziarie c h e n o n c o s t i t u i s c o n o immobilizzazioni 

Sono rappresentate da inves t iment i a breve te rmine effettuati dalla Fondazione. Il saldo al 31 d icembre 
2010 è così compos to (in euro): 

Saldo ai 31 12.10 Saido a! 31.12.09 Variazione netta 

Pronti contro Termine 199.999.763 299.998.392 (99.998.6309 

Fondi monetari 100.681.152 155.000.000 (54.318.848) 

La voce Pronti Contro Termine si r i fer isce agli investimenti di liquidità a t e rmine con scadenza gennaio 
20.11.1 proventi lordi matura t i sono par i a circa euro 5,1 milioni. 
La voce Fondi monetari, p a r i ad euro 101 milioni, fa riferimento alle quo te sottoscrit te ne l l ' anno dalla 

Fondazione in prodott i a r ischio zero ed elevata liquidabilità, utili a m a n t e n e r e più elastica la gestione 
della tesoreria a breve t e rmine o t t enendo un r end imen to superiore a quel lo garant i to sui conti correnti 
bancari e sui pronti. ! r end iment i dei fondi in portafoglio sono stati superiori al tasso Euribor di riferi-
mento e di conseguenza il loro valore di merca to è superiore rispetto a i valori di bi lancio (di circa euro 
802 mila). Dalla negoziazione dei fondi ne è scaturita una plusvalenza real izzata pari ad euro 653 mila. 

Disponibilità liquide e valori in cassa 

Si compongono come segue (euro): 

13.373 

94.411.721 

197.892.609 

15.013 

197.907.G22 

(103.494.261) 

(1.640) 

(103.495.901) 

L'esercizio 20.10 registra un dec remen to della liquidità in portafoglio r iconducibi le al maggiore investi-
mento delle somme effet tuato a fine anno . 
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ratei E r i scont i attivi 

Sono così analizzabili (in euro): 

Descrizione Satóo ai 31 12.10 Salcio ai 3112.09 Varia::ioi:e netta 

Ratei attivi 3.859.942 3.998.737 (138.795) 
Risconti attivi 63.379.606 60.824.303 :.555.304 

l ratei attivi sono rappresentati prevalentemente dalia quota di competenza dell'esercizio di interessi su 
titoli per cedole in corso di maturazione. Le variazioni sono in lìnea con gii incrementi e decrementi dei 
saldi delle voci di riferimento. In particolare si riferiscono: 
• Per euro 1,1 milioni ai ratei attivi maturat i sulle operazione di PCT in essere al 31 dicembre 20.10; 
» Per euro 2,8 milioni ai ratei attivi maturat i sulle obbligazioni in portafoglio. 

il saldo dei risconti attivi si riferisce: 
• per circa euro 61,1 milioni alle pensioni di competenza gennaio 201.1 pagate a d icembre 2010 in virtù 

della relativa liquidazione bimestrale anticipata; 
» per euro 2,3 milioni circa, ai p remi di polizza relativi al 2011 il cui pagamento è avvenuto nel corso 

del mese di dicembre 2010. 
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passiv< 

MO NETT 

Il pat r imonio netto, par i a complessivi euro 4.008 milioni circa, si riferisce: 
« per euro 2.431 milioni alle riserve tecniche del l'ondo di previdenza; 
« per euro 1.529 milioni alla voce "altre riserve" di cui 1.427 inerenti la riserva da rivalutazione immo-

bili, costituita nel 1997, all'epoca dell'ente pubblico, in applicazione delle leggi allora vigenti; e 101 
milioni circa alla riserva rischi di mercato cui è stato destinato l'utile 2008 come deliberato dal CDA 
(vedi nota integrativa bilancio 2008); 

« per euro 47 milioni circa all 'avanzo registrato nell'esercizio in corso. 

La voce ha registrato ì seguenti movimenti (in migliaia di euro): 

Come è noto il D.Lgs. n.509/94, alia lettera c) del c o m m a 4 dell'art. 1, ha previsto come condizione per 
la t rasformazione degli Enti previdenziali in Enti privatizzati, al fine di assicurare la continuità nell'e-
rogazione delle prestazioni, una riserva legale in misura non inferiore a cinque annual i tà dell'importo 
delle pensioni in essere. Successivamente, la Legge 27.12.97 n. 449 all'art. 59 comma 20 (Legge finanzia-
ria 1998), ha stabilito che l 'importo cui fare riferimento per il calcolo della suddetta riserva fosse quel-
lo delle pensioni in essere per l '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 sistema a ripartizione redigono in ogni caso il prospetto della 
riserva legale, sviluppata per ogni anno di proiezione, calcolata in riferimento a cinque annualità delle 
pensioni correnti. La congruità del patrimonio netto per la copertura delia riserva legale è verificata in 
relazione all'apposito indicatore dato dal rapporto tra riserva legale e patr imonio netto. Il bilancio tecnico 
della Fondazione redatto secondo I criteri ministeriali ed approvato dal CDA, calcola l 'indicatore secondo 
quanto stabilito dal predetto art. 5. L'analisi evidenzia che nel periodo 2010-2027 il rapporto sfiora io 0,59 
(il pa t r imonio netto è quasi il doppio della riserva legale) per poi tornare ai livelli medi dello 0,80 per gii 
anni 2028-2056. In ossequio al disposto dell'art. 59 comma 20 della legge 27 dicembre 1997, n, 449, l 'am-
montare min imo che i'ENASARCO è tenuta a garantire è quantificabile in euro 1,801 milioni. Come si 
può rilevare dalla precedente tabélla la Fondazione dispone di una riserva legale e dì un patr imonio netto 
decisamente superiore alla copertura richiesta dalla vigente normativa, r isultando rispettivamente pari 
ad euro 2.431 milioni ed euro 4.008 milioni. i» 
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La tabella che segue ne fornisce il dettaglio e le variazioni nette (in euro): 

Descrizione Salcio ai s i .12.10 Saldo a! 31.12.08 Variazione netta 

Fondo per prestazioni istituzionali 2.278.194.542 2.243.584.658 34.609.884 

Altri tondi 46.176.452 

2.324.370.934 

68.367.562 

2.311.952.220 

(22.191.1 ID! 

Fondo per prestazioni istituzionali 
Di seguito r iport iamo il dettaglio delle voci che compongono il fondo prestazioni istituzionali: 

Descrivane Saldo ai 31. i2.10 SaiOo ai 31,12.09 Vana'dorì'j ikìjin 

663.286 

Fondi pensione: 

di vecchiaia 5.507.747 5.526.076 

di invalidità e inabilita .237.668 

fondo contributi F.I.R.R. 

fondo rivalutazione F.I.R.R. 

1.825.097.375 

433.548.724 

1.791.651.836 

434.302.261 

(18.330) 

1.591.150 

tondo interessi F.I.R.R. 9.932.581 9.902.581 

33.445.539 

¡753.537; 

0 

Fondo di previdenza integrativa del personale a rapporto di impiego 
La previdenza integrativa del personale a rapporto di impiega, a suo tempo disciplinata dal Regolamento 
dell'ex-Ente pubblico approvato con Decreto Interministeriale (Ministero del Lavoro e del Tesoro) dei 2 feb-
braio 1972, in funzione di successive modifiche normative, è at tualmente regolata come segue: 
» Hanno diritto alla pensione integrativa tutti i dipendenti in servizio o già dimessi alia data di entra-
ta in vigore delia Legge 20 marzo 1975, n.70; 
• A seguito della soppressione dei fondi di previdenza integrativa disposta dall'art. 64 della Legge i7 
maggi!) 1999, n. 144, il trattamento pensionistico è riconosciuto agli aventi diritto limitatamente all'anzia-
nità maturata fino al r ottobre 1999. Tale ri attamento, rivalutato annualmente secondo gli indici dei prezzi 
al consumo alle famiglie di operai e impiegati calcolato dall'ISTAT, viene corrisposto dalla cessazione dal 
servizio, in aggiunta al trattamento pensionistico INPS di base; 
A partire dal I" ottobre 1999, ai soli percipienti o aventi diritto alia prestazione integrativa, è applicato un 

contributo di solidarietà da trattenersi sulla retribuzione o sulla pensione, pari ai 2% delle prestazioni inte-
grative in corso di maturazione o erogazione. Gli ulteriori oneri restano a carico della Fondazione. In merito 
si veda quanto riportato nei commenti alla voce altri costi del personale del conto economico. 

Fondi pensione 
Gii stanziamenti ai fondi pensione sono atti a fronteggiare gli oneri maturati alla data di bilancio a fronte di 

pensioni da erogare agli aventi diritto in seguito al calcolo di revisioni e supplementi, ovvero a riliquidazioni 
di pensioni ritenute provvisorie per effetto dell'abbinamento di contributi successivo alla data dì prima li-
quidazione della prestazione. 
Per effetto della massiccia lavorazione di pratiche arretrate, effettuata nel corso del 2010, le somme pagate 

come arretrati hanno esaurito i fondi in essere. Al fine di ripristinare i fondi e monitorarne la tenuta, sono 
stati analizzati i dati, presenti sul database istituzionale, relativi a: 
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» Numero di pensioni 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 dei diritto alla pensione, m a non considerati nel cal-
colo della pensione in erogazione in quanto non ancora abbinati. 

L'analisi ha evidenziato come le pensioni da ricalcolare si riferiscono al periodo 2003-2006, dunque agli armi 
a cavallo all'entrata in vigore del sistema Enasarco on line (obbligatorio dal 2004, ma le adesioni maggiori 
par tono dal 2006). Successivamente a quest i ann i il numero di pensioni provvisorie diminuisce drastica-
mente, in considerazione del fatto che at traverso il sistema on line gli abbinament i dei contributi alle posi-
zioni agenti avvengono ormai in tempo reale. L'analisi effettuata ha fatto rilevare la necessità di un accan-
tonamento al fondo pari ad euro 12,8 milioni. L'elevato accantonamento scaturisce anche dall 'osservazione 
dei conti nei primi mesi del 20.11: al mese di Maggio 2011 infatti il pagamento per arretrati di ann i precedenti 
dovuti a ríliquidazíoiü è pari ad euro 5,3 milioni. 

Fondo indennità risoluzione rapporto 
Li fondo contr ibuti F.LR.R, accoglie la quota capitale dell ' indennità di r isoluzione rappor to da r icono-

scere agli agenti e rappresentanti, al t e r m i n e della loro attività a norma dell 'art. 1751 c.c„ degli art. 17, 18 
e 19 della Direttiva del Consiglio 86/653/CEE del 18 d icembre 1986 e degli accordi economici collettivi 
del 2002, scaduti nel. 2006. E' a l imen ta to dal le s o m m e versate a n n u a l m e n t e alla Fondazione dal le di t te 
preponent i , per contributi a loro carico ed a favore degli iscritti, calcolati sulle provvigioni ai medes imi 
erogate nell 'esercizio p receden te e si decre.me.nta a f ron te degli import i l iquidat i nell 'esercizio ad agenti e 
rappresentant i che h a n n o cessato l'attività. 
Riport iamo di seguito la mov imen taz ione del fondo contributi FiRR: 

M0 

rondo contributi F.LR.R, 175.258.188 

.707 175.258.16B 1.825.097.375 

Rispetto agli scorsi esercizi, l 'esercizio 2010 registra sul fronte dei contributi una. net ta d iminuz ione ri-
spetto allo scorso anno. La d i m i n u z i o n e è in linea con l ' andamento della cong iun tu ra economica . Si ri-
corda infat t i che il FIRR incassato nel 2010 si r iferisce all 'esercizio 2009, a n n o in cui la crisi economica si 
è fatta sentire in maniera del tu t to evidente, con u n forte calo dei volumi d'affari . Le liquidazioni, sono 
notevolmente diminui te rispetto lo scorso esercizio (circa euro 20 milioni), d imos t rando che l'effetto ri-
conducibile alla crisi economica, registrato nel 2009, che ha comporta to la ch iusura dei m a n d a t i di agen-
zia con coti seguente richiesta di l iquidazione del FIRR da par te degli agenti, sia u n f enomeno in at tenua-
zione, anche se con un a n d a m e n t o ancora non del tut to l ineate. 1 dati del p r i m o t r imes t re 201.1, infatti, 
mos t rano un incremento delle l iquidazioni rispetto al p r imo tr imestre 2010 pe r circa 9 milioni di euro. 

II fondo rivalutazione FiRR si riferisce alle s o m m e matu ra t e sui contr ibuti FIRR versati alla Fondazione 
in virtù delle diverse convenzioni che si sono succedute negli anni , il fondo si incrementa per effetto del 
r end imento riconosciuto al ramo, e si dec remen ta per effetto delle r ivalutazioni pagate e l iquidate in sede 
di cessazione del manda to . Si dec remen ta inoltre, per la quota del p remio di polizza a favore degli agenti, 
così come previsto nella Convenzione FIRR. Nel 2010 la quota del p remio a carico degli agenti è stata pari 
ad euro 3,8 milioni circa. Occorre s egna l a t e che dal Fondo rivalutazione F.LR.R, sono stati dedott i circa 
5,6 milioni di euro di interessi non dovut i (conteggiati negli esercizi p recedent i per effetto eli rivalutazioni 
che non tenevano conto dell'effettiva data di cessazione del mandato, conosciuta solo all 'atto della liqui-
dazione). Riport iamo di seguito le mov imen taz ione del fondo rivalutazione FIRR: 
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Per effetto dell'applicazione della nuova Convenzione, f i rmata nel 2007, è stato accreditato al Fondo Ri-
valutazione F.I.R.R. il risultato del r amo FIRR per l'esercizio 2010, Tale risultato è stato ottenuto con il 
seguente procedimento: 
• è stato determinato il peso percentuale del Fondo F.LR.R. (tenendo conto sia della componente deri-

vante dai versamenti, che della componente derivante dalle rivalutazioni del fondo effettuate negli 
ann i precedenti) e delle altre voci patr imonial i passive specifiche del F.I.R.R., sul totale dei patri-
monio della Fondazione. Tale percentuale è diminui ta rispetto all'esercizio precedente per effetto 
dell ' incremento del valore del pa t r imonio più che proporzionale rispetto all ' incremento delle voci 
FIRR; 

• tale percentuale è stata applicata alle voci dell'attivo dello stato patr imoniale (ovvero sugli impieghi 
immobil iari e mobiliari a breve e a lungo termine), per de terminare la quota di tali voci da attribuire 
al r amo F.LR.R.; 

• le componenti di reddito positive e negative d i re t tamente legate alla gestione del pa t r imonio mobi-
liare e immobiliare della Fondazione (ovvero le component i del rendimento del patr imonio) sono 
state attribuite in quota al F.LR.R. usando la percentuale suddetta. 

li risultato del ramo FIRR, determinato secondo i su esposti criteri, pari a circa 27,9 milioni di euro, cor-
r isponde all 'accantonamento effettuato nell'esercizio con controparti ta il fondo rivalutazione FIRR. Tale 
accantonamento è stato attribuito al r amo F.LR.R., azzerando il corrispondente risultato di gestione. L'in-
cremento del valore degli interessi FIRR rispetto all'esercizio precedente nasce dall 'effetto combinato 
dell ' incremento dei proventi f inanziari e dei proventi immobil iari attribuiti al FIRR e dal l ' incremento dei 
rapporto tra il valore del FIRR ed il totale del pa t r imonio investito della Fondazione (36,8% nel 2010 contro 
il 36,5% del 2009). 

Altri fondi per rìschi ed oneri 

Riportiamo di seguito il dettaglio degli altri fondi rischi ed oneri: 

Descrizioni; i,«Kk- si Hi/;:;,Vi S:«. 

Fondo contributi da restituire 

Fondo rischi per esodi personale non portiere 

Fondo si/illutazione crediti 

Fondo rischi per cause passive 

Fondo oscillazione titoli 

Fondo spese per patrimonio mobiliare 

2.573.35S 

t 

36.535,094 

Cu J 

0 
46.176.452 

1 c~t> 
J'ÍÜ COI 

3 i i t j 

, i 
„ e ) -i1 

7D o::-1 
68.367.562 

„ . ce . 

o 

Fondo contributi da restituire 
Tale fondo accoglie la stima dei presumibili oneri a carico delia Fondazione per contributi da restituire a 
ditte ed iscritti in riferimento a posizioni che alla data di formazione del bilancio sono ancora in fase di 
istruttoria presso i competenti uffici (servizio pensioni e servizio contributi). ì casi di restituzione dì con-
tributi sono originati sia da istanze inoltrate dalle ditte che da segnalazioni interne e possono riguardare 
eccedenze nei versamenti correnti o eccedenze sull ' intera contribuzione dei singoli iscrìtti, emerse in 
sede di conteggio finale per la determinazione della pensione da erogare. 
Il fondo si è decrementato pe r i pagament i dell 'anno, pari ad euro 2,5 milioni circa, di cui circa un milione 
di euro sono stati compensati con i contributi dovuti. Tali pagamenti hanno esaurito il fondo costituito 
all'inizio dell'esercizio ed hanno reso necessario un accantonamento pari ad euro 2,4 milioni circa, per 
far fronte alle richieste di restituzioni che presumibi lmente perver ranno nel 20,11 a fronte dei contributi 
incassati nel 2010 o in anni precedenti. 

Fondo rischi per esodi al personale non portiere 
Il fondo, pari ad euro 250 mila, si riferisce agli importi che la Fondazione ha stanziato nei 2010 relativa-
mente alle politiche sul personale. Il fondo sì è decrementato nel 2010 per pari importo per effetto degli 
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incentivi corrisposti. La parte non coperta dal fondo, pari ad euro 251 mila è stata riportata tra gli oneri 
straordinari del conto economico. Lo stanziamento 2010, pari ad euro 250 mila, è stato elaborato consi-
derando il numero dei 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 dì norma accordato secondo rarige di importo predeterminati e standardizzati; le adesioni 
vengono valutate tenendo conto dei vantaggi economici che possano derivare in termini di r isparmi di 
costi e sono accordate considerando da un lato la posizione contributiva del dipendente, dall'altra secon-
do la valutazione di opportunità 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 con l'indicazio-
ne del valore nominale e del valore di realizzo dei relativi crediti di riferimento (valori in migliaia di euro): 

Crediti per rate se.nz. e int. 

ontributi COL 

ui i r ! ditte 

•fit ecupero prestazioni 

f ri ri i i obiliari 

*ir - > ì!ri 
^HtPHIHll 

5.932 

4,856 

10.788 

5.857 

37.772 

4.300 

5,932 

3.794 5,362 

4.300 9.726 5.382 

5.857 

6.629 31,143 

30 

51.483 

51.483 

123.371 

30 

46.121 

46,121 

92.228 

Il fondo svalutazione crediti, pari ad euro 36,5 milioni, circa, ha subito una variazione rispetto all'esercizio 
precedente di circa 1.7,9 milioni di euro per effetto: 

Degli utilizzi per lo stralcio di crediti consideratiirrecuperabili o inesistenti, con particolare riguardo 
ai crediti verso ditte, pari ad euro 9,7 milioni circa; 
Degli utilizzi per la sistemazione della situazione dei crediti immobiliari ritenuti inesigibili ed inesi-
stenti, per 6,6 milioni circa; 

« Degli utilizzi per euro 5,9 milioni circa per la sistemazione della situazione relativa alle prestazioni 
previdenziali liquidate e non dovute; 

« Della valutazione di un accantonamento pari ad euro 4,3 milioni per i crediti contributivi. 

In merito si r imanda 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 
Il fondo cause passive, pari ad euro 6,8 milioni circa al 31 dicembre 2010, rappresenta l'onere potenzia-
le che la Fondazione dovrebbe sostenere in caso di soccombenza nelle 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 è de-
crementato: 
• per le spese giudiziali sostenute pei i legali incaricati dalla Fondazione e per quelli di controparte, 

pari complessivamente ad euro 4,3 milioni. Di queste, circa euro 720 mila sono state recuperate ed 
incassate dalle controparti soccombenti in caso di giudizio conclusosi favorevolmente per la Fonda-
zione; 

» per il pagamento delle somme dovute a seguito di transazione oppure di sentenza a sfavore della 
Fondazione, pari ad euro 265 mila circa. 

Per l'esercizio 2010 l'analisi della congruità del fondo ha fatto rilevare la necessità di un accantonamento 
pari ad euro 4 milioni. 
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Fondo oscillazione titoli 
II fondo oscil lazione titoli, pa r i a 3,6 milioni dì eu ro al 31 d icembre 2009 ed azzeratosi nel 2010, teneva 
conto dell 'effetto negat ivo del tasso dì cambio dol laro/euro al 31 d icembre 2007, r i tenuto du ra tu ro sulla 
valutazione delle quote dell 'ondo China Enterprise. Le quote del fondo "China Enterprise", come riporta-
to nei c o m m e n t i alla voce "altri titoli" delle immobil izzazioni f inanziar ie , sono state cedute all ' inizio del 
2010 ad u n valore par i al valore di bilancio al ne t to del relativo fondo oscillazione titoli, r i tenuto pe r t an to 
congruo. Ciò h a compor ta to l 'azzeramento del fondo e la necessi tà di n o n effe t tuare ne s sun nuovo accan-
tonamento, a n c h e in considerazione del fatto che la Fondazione noti det iene in portafoglio titoli in valuta. 

Fondo spese per il patrimonio mobiliare 
Il fondo si r iferisce alla s t ima dei costi sostenuti per l'attività, avviata a pa r t i r e dal 2008, di r inegoziazione 
delle garanzie sulla ex nota Anthracite, con relativa chiusura delle vecchie s t ru t ture . Le attività sono pro-
seguite per tu t to il 2009 e 2010, finalizzate ad ot tenere il r i sarc imento darmi (la Fondazione è insinuata 
al passivo - t r ami te :ì legali inglesi - per 60 milioni di dollari) da L e h m a n per il venir m e n o delia garanzia 
sul capitale. Le spese si r i feriscono prevalentemente ad onorari r iconosciuti a legali esteri qualif icati che 
h a n n o coadiuvato la Fondazione durante le trattative di negoziazione e nella fase giudiziale avanti le 
corti inglesi per vedere riconosciuto il credito a titolo di r i sa rc imento d a n n i . La quota di spese fat turata 
e pagata dalla Fondaz ione nel 2010 che ha azzerato il fondo, cost i tui to nel 2008, è par i ad euro 76 mila 
euro. Le ulteriori s o m m e che n o n h a n n o trovato coper tu ra nel fondo sono state rilevata a conto econo-
mico nella voce oneri s t raordinar i ed a m m o n t a n o ad euro 183 mi la . Si r iferiscono - come spiegato - alle 
s o m m e corr isposte allo s tudio Sidley & Austin di Londra pe r le attività svolte e f inalizzate ad ot tenere il 
r isarcimento da! fa l l imento L e h m a n Brothers (60 milioni di dollari la richiesta) per ii venir m e n o delta 
garanzia sul capi tale a scadenza delia nota Anthracite. Va ricordato che nel corso dell 'esercizio 2009 il 
Consiglio di Ammin i s t r az ione aveva deliberato la definizione di una t ransaz ione in meri to al debito della 
nota Anthraci te p e r la leva finanziaria allora presente. La t r ansaz ione si è conclusa con la maturaz ione di 
una plusvalenza di circa 15 mil ioni di euro, reinvestiti al l ' interno della nota; tale p lusvalenza ha d u n q u e 
molto più che controbi lancia to le spese legali sostenute. 

DO TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO 

Al 31 d icembre 2010 a m m o n t a complessivamente ad euro 18,4 mil ioni circa con un aumen to ne t to di 
euro 528 mila circa r ispetto all'esercizio precedente. L 'accantonamento del l 'anno a m m o n t a ad euro 1,8 
milioni per gli impiegat i e ad euro 560 mila circa per i portieri. Nei corso dell'esercizio tra gli impiegati 
sono stati a s sun t e 18 nuove figure, mentre i d ipendent i cessati dal rappor to d i lavoro sono par i a 21.1 
dipendent i a libro alla f ine dell'esercizio sono 469. Per quan to r iguarda i portieri , i cessati sono pari ad 13 
uni tà e non sono state assun te nuove figure. I portieri a libro al 31 d icembre 2010 sono 324. 
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l 1(1 

Riportiamo di seguito la composizione della voce debiti al 31 dicembre 2010 (in euro): 

Deaonzwis Saldo ai 3"M2,10 Saldo a! 31,12,09 Variazione netta 

Debiti per prestazioni istituzionali 

Debili verso banche 

Debiti verso fornitori 

Debiti tributari 

Debiti Inps/INAIl 

16.545.992 

0 
14.206.430 

4.827.008 

24.333.664 

44.219.524 

1.230.283 

2.339,562 

(4,827.008) 

(7.349.600) 

(1.457.950) 

22.905 

Debiti per prestazioni istituzionali 
La voce debiti per prestazioni istituzionali pari a complessivi euro 16,5 milioni circa, si riferisce: 
» Per euro 10,4 milioni circa a pensioni messe in pagamento, ma riaccreditate sul conto della banca in 

arresa di essere rimesse in liquidazione; 
• Per euro 248 mila a prestazioni assistenziali erogate, ma riaccreditate alla Fondazione per mancato 

buon fine; 
» Per euro 5,8 milioni circa a FIRR riaccreditati in attesa di essere r imessi in pagamento ai beneficiari. 

L'incremento rispetto all'esercizio precedente è sostanzialmente riconducibile al maggior valore delle 
prestazioni previdenziali riaccreditate ed in attesa di essere riemesse in pagamento, valore in linea con il 
generale incremento di valore delie prestazioni previdenziali. 

Debiti verso fornitori 
LI saldo dei debiti verso fornitori ai 31 dicembre 20.10 si riferisce: 
« per euro 6,2 milioni circa a fat ture da ricevere nel 201.1; 
« per euro 827 mila circa a debiti per pagamento di prestazioni assistenziali erogati nei primi mesi del 

2011. 
« per euro 9,9 milioni circa a debiti per fat t ine messe in pagamento nei primi mesi dei 201.1, 

Debiti tributari 
Il saldo dei debiti tributari, pari a circa 42,7 milioni di euro, si riferisce per euro 39,5 milioni circa alle rite-
nute operate sulle pensioni, per euro 2,4 milioni al debito per ritenute operate su professionisti, per euro 
788 mila circa alle ritenute operate sui dipendenti . Gli importi sono stati versati nel mese di gennaio 201.1. 
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Altri debiti 
Ripor t iamo di seguito il dettaglio della voce altri debili al 31 d icembre 2010: 

Descrizione Salde, al 3i.12.10 Saldo ai 81.12.06 Variazione netta 

Debiti verso dipendenti 3.336.309 2.809,076 527,233 

Debiti per depositi cauzionali inquilini 30.777.450 30.004,571 772.879 

Debiti per depositi infruttiferi ditte 7.280.005 7.675.175 (395.170) 

Debiti v/CDA 16.248 18.672 (2.425) 

Debiti v/collegio sindacale 17.446 2.790 14.656 

Debiti diversi 9.363.147 10,712.996 (1.349,850) 

Totale alili debiti p i 60.700.604 S1.223.281 (432.676) 

l debiti verso dipendenti si riferiscono: 
• Per euro 3,2 milioni al saldo del premio produz ione 2010 e alla retribuzione accessoriapagat i nel 20.11; 
• Per euro 95 mila circa a costi per straord ìnari e missioni relative ai 2,010 corrisposte nel mese d i genna io 2011, 
L'incremento rispetto al 2009 si riferisce da un lato al valore degli arretrati contrat tuali pagali nel 2011, 
dall'altro maggior valore del premio di produzione, conseguente all ' incremento del valore tabellare su cui 
il p remio viene calcolato, 

I debiti per depositi cauzionali inquilini, pari ad euro 31 milioni circa, si riferiscono alle s o m m e incassate 
dagli inquilini degli immobili di proprietà della Fondazione alla stipula dei relativi contratt i di locazione, 
pari a tre mensilità anticipate. Il dato è superiore rispetto allo scorso esercizio di circa e u r o 700 mila per 
effetto dei numerosi rinnovi di contratti di. locazione effettuati (che comportano l ' integrazione del deposito 
cauzionale), propedeutici alla vendita agli inquilini, cosi come previsto negli accordi sottoscritti con le Or-
ganizzazioni Sindacali degli inquilini. 

La voce debiti per depositi infruttiferi delie ditte riflette il debito della Fondazione per s o m m e versale da 
terzi a titolo di cauzione temporanea, non frutt ifere di interessi. In particolare, tali import i sono general-
mente riferiti: 
• A depositi a garanzia di adempimenti contrattuali da parte di soggetti dai quali sono stati acquistati alcuni 

fabbricati e da parte di imprese cui sono state appaltate attività di manutenzione sugli stabili di proprietà; 
• A depositi versati dalle ditte partecipanti a gare indette dall'ENASARCO. 
La voce ha subito un decremento nel corso dell'esercizio per effetto delle restituzioni effet tuate a seguito 
dei collaudi lavoro operati dall'ufficio tecnico immobi l iare o per effetto degli incamerament i di depositi per 
collaudi con risultato non in lìnea coirle aspettative. 

II saldo dei debiti diversi al 31 dicembre 2010, pari ad euro 9,3 milioni si riferisce: 
« Per euro 6,4 milioni circa a fitti incassati nel corso del 2010 ed anni precedenti, m a non ripartiti sulle 

posizioni degli inquilini. Il manca to abb inamen to degli importi è riconducibile a più cause: 
Il conduttore ha versato i canoni riferiti a diversi mesi; 
E' stato versato in anticipo l ' importo delle spese per conguaglio; 
E' stato versato un importo diverso dal! 'accertato in quanto l 'inquilino ha compilato il bollettino di ver-
samento manualmente senza attendere l'invio da parte dell'ente del bollettini; meccanizzato; 
Non appare sull'incasso il nome dell ' inquilino che risulterebbe quindi sconosciuto. 

• Per euro 2,8 milioni circa ad introiti bancari di anni precedenti di cui non si conosce ia causale, in corso 
di effettivo accertamento. 

La voce ratei e risconti passivi, pari ad euro 1,3 milioni circa, si riferisce per euro 984 mi la al debito per 
u tenze pagate dalla Fondazione nei p r imi mesi del 2011 di competenza dell'esercizio 2010, m e n t r e per 
euro 362 mila si riferisce al l ' imposta sosti tutiva sui ratei dei titoli in corso di maturaz ione . 
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NTO ECONOMICO 

Riportiamo di seguito il dettaglio della voce di conto economico in oggetto: 

Descrizione Saide ai 31.12.10 Salcio al 31.12.09 

Proventi e contributi »40,420.885 786.935.166 

Altri ricavi e proventi 158.285.540 

978.70G.425 

155.584.407 

942.519.573 

33.485.719 

2.701.133 

30.186.852 

Proventi e contributi 
Sono rappresentati per la quasi totalità dai pioventi caratteristici dell'attività istituzionale della Fonda-
zione. Si dettagliano come segue (in euro): 

Descrizione Saldo a; 31.12.1 Ci Saldo ai 31.12.09 

Contributi previdenza 746.370.775 

Contributi Volontari 

Contributi accertali in sede ispettiva 

5.961.256 

15.720.883 

Contributi di assistenza 

Quote partecipative iscrìtti onere PIP 

50.708.215 

1.659.753 

.820.420.885 

718.106.997 

4.639.042 

13.869,989 

49.107.841 

786.935,166 

28.263.7/0 
1.322.216 

2.350,894 

1.600.374 

(51.544) 

33.485.719 

In generale i contributi mostrano u n netto segnale di ripresa rispetto al 2009 determinato da un miglior 
andamento economico che, seppur lieve, ha cominciato a paventare i suoi effetti. 

I contributi previdenza si riferiscono ai contributi obbligatori versati alla Fondazione dalle ditte, anche 
per la quota a carico degli iscritti. Sono rilevati in bilancio per competenza, nei limiti di quanto dichiarato 
dalle ditte mediante la procedura "Enasarco on line". 
Indubbiamente la crisi economica ed il conseguente mutamento delle forme contrattuali presenti sul. 
mercato del lavoro che ha riguardato la categoria degli agenti di commercio ha comportato u n a flessione 
del flusso contributivo strutturale. In ogni caso, nonostante ciò, il flusso contributivo della previdenza ha 
subito una notevole ripresa, grazie anche alla rivalutazione dei massimali e minimal i prevista per il 20.10, 
che ha contribuito a dimezzare il disavanzo della previdenza rispetto allo scorso esercizio. La relazione 
sulla gestione, nella par te relativa ai commenti sull 'andamento dell'area istituzionale, evidenzia più det-
tagliatamente gli effetti della recente crisi economica, nonché i timidi segnali di ripresa misurabili anche 
su altri versanti, come l 'andamento della contribuzione FIRR 2010 (incassata nel 2011). Gli incassi dei 
contributo FIRR 20.10, versato entro il 31 marzo 2011, registra infatti, un incremento di circa 23 milioni di 
euro rispetto alla scadenza precedente. 
La necessità di perseguire il consolidamento dell'equilibrio finanziario per un periodo superiore al mini-
mo di trenta anni previsto dalla normativa vigente, ha spinto la Fondazione ad avviare e concludere nei 
corso del 2010 un progetto sistematico di Riforma del Regolamento Istituzionale, a t tualmente al vaglio 
del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali, che sarà in vigore a par t i re dai 2012. Lo stesso prevede 
un graduale innalzamento del requisiti pensionistici, con un lungo periodo transitorio, nonché l'equipa-
razione dell'età pensionabile delle donne a quella degli uomini, in linea con la disciplina delle altre Casse 
di Previdenza. Sul fronte contributivo sarà innalzata la misura del contributo previdenziale obbligatorio, 
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m a tale aumen to sarà graduale e spa lmato in u n arco tempora le di otto anni , dal 2013 al 2020, d u r a n t e 
i quali si passerà dall 'at tuale 13,5% al 17%, ovv iamente e q u a m e n t e distr ibuito tra ditta p reponen te ed 
agente.Si r i m a n d a alla relazione sulla gestione, nella sezione dedicata all 'attività Istituzionale, per i det-
tagli in merito. 

I contributi a s s i s t enza evidenziano u n inc remento di 1,6 milioni di euro r ispetto allo scorso esercizio, 
d i m o s t r a n d o anche in questo caso una t imida r ipresa. Il contr ibuto assistenza n o n dà luogo a n e s s u n ob-
bligo previdenziale nei confront i degli agenti di commercio , t an to che è in aumen to il n u m e r o di società 
di capitali. Il saldo della gestione ass is tenza ha consegu i to un risultato positivo par i a 35,7 mi l ioni d i euro. 

I contributi volontari sono dovuti dagli agenti che h a n n o richiesto e sono stati ammessi alla prosecu-
zione volontaria dei versament i al fine di consegui te l 'anziani tà contributiva m i n i m a necessar ia ad aver 
diritto all 'erogazione dei t r a t t ament i pensionist ici . Rispetto allo scorso a n n o a u m e n t a n o per 1,3 mil ioni 
di eu ro circa. Dobbiamo ricordate che anche per ques to t ipo di contribuzione, il. nuovo Regolamento 
ha operato delle modif iche in un'ottica dì miglioramento delle prestazioni previdenziali e della polizza 
assicurativa. E' stata prevista anche un 'ul ter iore fo rma di contr ibuzione facoltativa che dà la possibilità 
all 'agente di incrementare il proprio m o n t a n t e contr ibut ivo individuale. Anche in questo caso si r imanda 
alla relazione sulla gestione pe r i dettagli . 

I contributi accertati mediante verif iche ispettive, pari ad euro 16 mil ioni circa, sono rilevati a conto 
economico nel limite degli incassi effettivamente pe rvenut i alla Fondazione alla data del 31 d icembre 
2010. Il miglior risultato rispetto al 2009, pa r i a circa 2,3 milioni, è riconducibile allo sforzo dedica to dalla 
Fondazione su tutto il versante dell'attività ispettiva alla quale si aggiunge la possibilità di recepire í dati 
anche d i re t tamente dair.Age.nzia delle Entrate utili sia per la generazione delle liste delle ispezioni che 
nella gestione delle istruttorie.!,'attività ispettiva p u ò dirsi soddisfacente avendo concluso alla data del 
31 d icembre 2010 n. 5.442 verbali di acce r t amento per u n accertato complessivo di circa 15,7 mil ioni di 
euro. Impor tante ricordare che con la p ianif icazione 201.0 sono state in t rodot te importanti innovazioni 
quali l ' ampl iamento del TSU (tempo s tandard uni tar io) a 18 ore e l ' introduzione dello s t r u m e n t o delia 
certificazione. Dette novazioni sono state operative dal Io Luglio 2010. 

Altri ricavi e proventi 

Il dettaglio della voce è di seguito riportato: 

introiti sari 

intriditi eia sana 

;up. magg . t 

SI ossi attivi p 

:;upero irnpo 

imparo iRPt 
: :'!> '' spesi 

atondan! eni; 

di ris 

oris 

.i rinn. .Liai; 

ita di negistre 

ï immobiliari 
1 f tolti! Il 

;r rit. pap. fitti 

i Dl atir 

í> 4 ' k, 

í o 

i. 893 

arie V 

76.094 

89.578 

86.417 

3.666 

15.225 

9.306 

Î03.753 

3.036.274 

1.995.696 

119.012.356 

10.338.283 

1.100.590 

1.321.148 

1,807.192 

1.084.336 

15,583.099 

81,272 

93 9 3 8 

0 
9.293 

76,470 
6.848 

155.584.407 

(23.637) 

(432.203) 

(1.862.499) 

5.136.048 

(398.031) 

716.266 

(914.549) 

8.339 

310.869 

(5.178) 

(4,360) 

34.260 

211 
15.225 

13 

125.283 

(4.925) 

2.701.133 
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La voce altri ricavi e proventi si riferisce p reva len temente ai canon i di locazione degli immobi l i a reddito 
della Fondazione che a m m o n t a n o compless ivamente ad euro 117 milioni circa. In par t ico lare i ricavi da 
canon i di locazione subiscono u n dec remen to di 1,8 mil ioni di euro rispetto allo scorso esercizio dovuto 
agli effetti combinati : 
• del m ino r adeguamen to ISTAT 2010 par i ad euro 731 mila euro circa rispetto al 1,1 mil ioni di euro 

dello scorso esercizio; 
• dei contrat t i di locazione di a lcuni immobi l i commerc ia l i conclusi nel 2010 con il r i lascio del l ' immo-

bile da pa r te del conduttore e r imast i sfitti in at tesa della prevista dismissione del l ' immobile . 

La voce introiti da sanatoria pari ad euro 703 m i l a circa, si riferisce alle rate 2010 relative alle s o m m e 
dovute da coloro che h a n n o chiesto di s a n a t e l a propr ia posizione contrat tuale . Si r icorda che la sanator ia 
fu avviata nel 2006, in epoca commissar ia le e si è conclusa nel 2008. 

La voce introiti da sanzioni amministrative, par i a 3 milioni di euro, si riferisce alle sanz ioni incassate 
in seguito ad attività ispettiva. Il dato è in linea con lo scorso esercizio. 

La voce recupero di prestazioni previdenziali si r iferisce a quan to recuperato dalla f ondaz ione in se-
guito al decesso del pensionato. La relativa impos ta da recuperare a m m o n t a ad euro 436 mila circa ed è 
stata iscritta t ra i crediti nei confronti dell 'erario. Rispet to allo scorso a n n o si dec remen ta di 432 mila euro 
per effetto delle maggiori sospensioni di pens ione operate nel corso dell'esercizio, grazie al tempest ivo 
agg iornamento della base anagrafica med ian t e il col legamento diret to con i cornimi che c o m u n i c a n o il 
decesso dell 'avente diritto. 

La voce recuperi di spese di riscaldamento, par i ad euro 15,4 milioni circa (euro 10,3 mil ioni circa nel 
2009) h a subito un aumen to di circa 5 milioni di euro dovuto sos tanz ia lmente ai maggiori conguagli spe-
se a favore della Fondazione. Nell 'anno 2010 infat t i sono stati elaborati due conguagli (4 rate del residuo 
conguagl io 2009} che h a n n o incrementa to la voce in oggetto. 

La voce arretrati da rinnovi contrattuali par i a 2 mil ioni circa (1,3 milioni nel 2009), si riferisce alle 
s o m m e arret ra te accertate nei confronti degli inquil ini in seguito ai r innovi contrat tual i effettuati per il 
per iodo an tecedente il 2010. L'incremento delia voce è de te rmina to dal maggior lavoro svolto, connesso 
al processo di dismissione dei pa t r imonio immobi l ia re . 

La voce recupero di spese generali, par i ad euro 892 mila, (1,8 nel 2009), evidenzia un decremento 
r ispetto allo scorso esercìzio per effetto dei minor i i ncameramen t i di depositi cauzional i conseguent i a 
collaudi lavori r isultanti non in linea con gli s t andard pattuit i . La voce si riferisce inoltre ai recuper i dì 
spese ant icipate dalla Fondazione e poi addebitate a terzi, p reva len temente in sede di contenzioso legale. 
L ' importo coincìde con quanto effet t ivamente incassato dalia Fondazione, 

La voce recupero deile imposte di registro pari ad euro I mil ione circa, (1 milione nel 2009), si riferisce 
alla quota d ' imposta a carico dell ' inquilino p e r l a sottoscrizione del r innovo dei contrat t i dì locazione. 
La voce, in l ìnea con il 2009, r ispetta l ' andamento del costo a carico della Fondazione classificato t ra gli 
oner i di gestione. Si evidenzia che per le registrazioni di contratti effet tuate alla fine dell 'esercìzio 2010, il 
r ecupero nei confronti degli inquilini avviene nei pr imi mesi del 2011, elemento che compor ta il fat to che 
il recupero n o n è esa t tamente pari alla metà del costo corrisposto nel corso del 2010. 

La voce recupero spese immobiliari pari ad euro 15,9 milioni circa, (15,5 milioni di e u r o circa nel 2009), 
è in linea con il 2009 e si riferisce al recupero della quota di spese di manu tenz ione ord inar ia che la legge 
p o n e a carico degli inquilini, al recupero di oneri accessori ed al recupero di spese condominia l i . 
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COSTI DELLA PRODUZN 

Sono di seguilo riportati: 

Saido ai 3 1 . 1 2 . 1 0 Saldo al 3 1 . 1 2 . 0 9 Variazione n e t t a 

Per materie prime, sussidiarie e di consumo 2 3 1 . 8 4 6 2 4 5 . 8 6 4 ( 1 4 . 0 1 9 ) 

Costi per prestazioni previdenziali 8 1 7 . 0 4 8 . 9 6 7 8 0 7 . 5 0 7 . 5 2 4 9 . 5 4 1 . 4 4 3 

Per servizi 5 2 . 4 5 3 . 7 7 0 5 0 . 9 6 2 . 1 0 2 1 . 4 9 1 , 6 6 7 

Per godimento beni di terzi 4 9 2 , 0 9 8 4 9 0 . 3 0 1 1 . 7 9 7 

Per il personale 

a) Salari e stipendi 2 6 , 4 6 1 . 8 8 8 2 5 . 7 8 8 . 7 3 1 6 7 3 , 1 5 7 

b) Oneri sociali 6 , 9 9 2 . 8 4 0 6 . 9 8 7 . 3 2 4 5 . 5 1 6 

e) Trattamento di fine rapporto 2 , 4 3 3 , 9 1 3 2 . 0 8 6 . 4 8 5 3 4 7 . 4 2 8 

ci) Trattamento di qu iescenza e simili 1 . 4 1 7 . 7 9 6 1 . 4 7 4 . 6 2 9 ( 5 6 . 8 3 3 ) 

e) Altri costi 2 . 5 1 9 . 6 9 2 2 . 4 5 4 . 3 2 1 6 5 . 3 7 1 

A il' i ^ i t fm 'n t 1 . 3 0 4 , 9 7 4 1 , 6 9 9 , 0 2 7 ( 3 9 4 . 0 5 3 ) 

' ekm.n 4 . 3 0 0 . 0 0 0 0 4 . 3 0 0 . 0 0 0 

Ai t w>t'>tkt t i e n i per r isch i 1 9 . 4 7 2 , 2 3 9 9 . 9 5 8 . 3 3 3 9 . 5 1 3 . 9 0 6 

Oneri diversi di gestione 2 0 , 4 1 6 . 4 0 1 2 0 . 7 3 2 . 3 7 1 ( 3 1 5 . 8 8 0 ) 

Totale costi dolln produzione 955,548.512 930.387.012 25.159.500 I 

Costi per materie di consumo 
La voce, pari ad euro 232 mila circa, (246 mila circa nel 2009), si riferisce per euro 148 mila a materiali di 
consumo e s tampati (euro 157 mila nel 2009), per euro 23 mila circa a materiale sanitario (euro 25 mila 
nel 2009), per euro 15 mila circa a libri e stampati (euro 17 mila nel 2009), euro 46 mila circa ad acquisti 
diversi (45 mila nei 2009). 

Costi per prestazioni previdenziali e assistenziali 
Riportiamo di seguito il dettaglio della voce costi per prestazioni previdenziali e assistenziali: 

f i fi i i 
Pensione ai superstiti 

Borse di studio e assegni 
c n i ^ i f ! ni 

Assenni funerari 

Spese per soggiorni termali 
! ^n 1 l i ! 
1 ri ! i i l i 
Assegni Case riposo 

; 

16.: 
2 , 9 8 8 , 1 9 8 

5 , 6 5 1 . 1 5 6 

2 , 0 5 1 . 2 5 1 

6 7 5 , 4 0 0 

3 . 4 9 9 . 4 8 2 

3.4 7 0 . 4 4 7 

I If nil 
S . 9 8 5 . 0 3 0 

7 3 . 8 6 2 

110.021 
6 6 , 4 9 7 

7 4 9 . 3 3 7 

220,086 

5 . 2 1 6 , 1 3 0 

6.080 

( 5 2 4 . 7 5 0 ) 

2 3 2 . 9 4 6 

(39 .487 ) 

( 2 2 4 . 4 4 9 ) 

a p 4 Q 

6 . 4 8 3 

7 . 3 6 5 

previdenziali 

Il totale costi per prestazioni previdenziali ed assistenziali passa da euro 808 milioni circa del 2009 a 817 
milioni circa nel 2010. Il delta di euro 9,5 milioni circa complessivi è dovuto per circa 9,1 milioni di euro 
all 'incremento delle prestazioni previdenziali, con particolare riguardo alle pensioni ai superstiti (per 
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circa 5,2 milioni euro) segui te dalle pens ion i di vecchiaia (per circa 3 mi l ioni di euro). Circa l ' andamento 
della spesa ist i tuzionale si r i m a n d a a q u a n t o r iportato nella relazione sul la gestione, in ques ta sede ci 
l imit iamo ad osservare che lo scos tamento r ispetto al 2009 è dovuto al maggior n u m e r o di p r ime liquida-
zioni lavorate dal Servizio preposto. In par t icolare nel 2009 sono state lavorate 3.923 p r ime l iquidazioni di 
cui 1.665 relative alle p ra t i che d i pens ioni per vecchiaia, 1.801 relative alle pra t iche di pens ioni per super-
stiti e 457 relative alle a l t re tipologie, men t r e nel 2010 sono state lavorate 5.275 p r i m e l iquidazioni di cui 
2.210 relative alle pra t iche di pens ioni p e r vecchiaia, 2.470 relative alle pra t iche di pens ioni per supersti t i 
e 595 relative alle altre tipologie. 
Le prestazioni assistenziali a m m o n t a n o complessivamente ad euro 9,8 mi l ioni (ad esclusione del costo 
della polizza agenti a car ico della Fondazione) inferiori r ispetto al 2009 per euro 536 mi la circa. 11 de-
cremento at t iene quasi esclus ivamente le erogazioni s t raordinar ie in re lazione alla politica di sostegno 
effettuate nello scorso esercizio per i ter remotat i della Regione Abruzzo. 
Tra le prestazioni assistenziali sono comprese le spese per soggiorni in locali tà termali , che consistono in 
prestazioni alberghiere sos tenute dal la Fondazione, a favore degli agenti che ne f a n n o richiesta, nonché 
i premi di polizza a carico delia Fondazione che si riferiscono al costo delle garanz ie integrative r ispetto 
a quelle m i n i m e previste dalla Convenzione F1RR. Il costo si incrementa r i spet to all 'esercizio precedente 
per circa 900 mi la euro per effetto della revisione delle garanzie a favore degli agenti di commercio . Le 
garanzie sono state t ra t ta te con le Parti Sociali ed adeguate alle reali esigenze degli assicurati . Si precisa 
che la modifica ha r iguarda to le sole garanzie f inanziate dall 'assistenza, m a n t e n e n d o invariate quelle 
previste invece dagli accordi economici collettivi del FIRR, a carico degli agenti . 

Costi per altri servizi 
Il dettaglio dei costi per altri servizi, suddiviso per na tu ra è di seguito r iportato: 

S a i a o a: 31 12 .10 Variamone natia 

Uto i fit. e ostali 

S^t. i ; ci i (lenone patrimoniale 
b e pt c HTT a i , ignoratoli 

) e f h at mua eo a 

23.088.226 

24.024.423 

i t p t i t k u r i m e i or ag i i i sc r i t t i 

Spese varie 

1.471.633 

0 
1.130.618 

2.822.704 

I 1 C ifa 
1 2 16 4 

i i i 

«c e rb 
2 . 7 9 4 . 6 0 6 

Si r iportano di seguito le tabel la di riepilogo dei costi per utenze e spese postali : 

Snick, a: 31.1 ¿.OS 

- pOif- P0o ali 
loloforiiohe (Sedei 

' : t->i kir r he Sede 

Spese idriche stabili locati RM 

Spese idriche stabili F. Rivi. 

Spese energia elettrica (Sede) 

Spese energia elettrica stabili locati 

Spese riscaldamento stabili Firn 

Spese riscaldamento stabili F. Firn 

0 0 )( 

Ï4.0D4 

14,078 

J.0Û0 
,.000 

¡.000 

li costo relativo alle utenze ed alle spese postali mostra complessivamente un aumento di 2,3 milioni di 
euro. La maggior spesa ss compone dei seguenti saldi: 
« Un maggior costo pari a euro circa 97 mila inerente le spese telegrafiche e postali. Si r ammenta che per 

tale spesa è stata stipulata una convenzione con Poste!, sottoscritta ed approvata dal Consiglio D'Am-
ministrazione negli ultimi mesi del 2010, volta a diminuire i costi del servizio. Tuttavia, r ispetto allo 
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scorso esercizio, l ' incremento è dovuto all ' intensificazione delle a ttività comunicat i ve ne i confronti de-
gli agenti, con la relativa stampa di t re n u m e r i del notiziario "Enasarco Magazine" (in luogo dei due del 
2009), inviati all 'intera platea di ditte ed agenti (430.000 in luogo dei precedenti 200.000). 

• un maggior costo dell 'utenza relativa al condiz ionamento e r iscaldamento immobi l i per circa 2 milioni 
eli euro per gli immobìl i di Roma e circa 66 mila euro per quelli fuori Roma (costi d i gestione immobil ia-
re, recuperat i poi dall'inquilinato). La variazione dei costi è dovuta essenzialmente ad una variazione 
in aumen to dell 'indice Consìp. Tale indice, infatti, risente d i tutte le variazioni che si verificano nel co-
sto del combustibi le e della m a n o d'opera e di tu t te le altre spese afferenti i contratt i di gestione calore 
gestiti a livello nazionale e monitorati dalla CONSIP median te apposite gare a r i levanza pubblica. 

Su tut te le altre utenze si sotto registrati costi in l inea con lo scorso esercizio. 

Ripor t iamo di seguito il dettaglio delle spese pe r i servizi di gestione del patrimonio immobiliare e 
mobiliare della Fondazione, ad esclusione delle spese pe r utenze, commenta te nella tabella precedente: 

Saldo a! 31,12.10 Saldo al 31.12.OS variazione netta 

Spese per la partecipazione a condomini 1.814.923 1.833,717 (18.794) 

Manutenzione immobili ad uso Fondazione 389.247 330.896 58.351 

Manutenzione Immobili ad uso terzi 12.701.761 13,984,493 (1.282.732} 

Manutenzione ascensori, citofoni 2.633.617 3,203.748 (570.131) 

Manutenzione impianti 3,992.387 3.580.610 411.777 

68.702 68.791 (69) 

Spese condominiali sedi strumentali 67.484 52.544 14.940 

° 1 i l 1 i c e 116.248 110.244 6.004 

so terzi 419.081 502.995 {83.914) 

se Fondazione 9.675 7.883 1.792 

Compensi perizie e collaudi tecnici 252.708 235.796 16.912 

r t 32.523 32.388 135 

88.304 90.767 (2.463) 

r <• c r lesionali 728.934 62.007 

Spese per pulizia locali 473.382 138,035 

o o r 31.706 3.699 

24.024.423 25.268.894 (1.244.471, 

Il dec remen to delle spese per la gestione pa t r imonia le è di 1,2 milioni di euro circa r ispet to al 2009. Si ri-
bad i sce che la politica della Fondazione è quella di razional izzare i costi l imitandoli , per ciò che riguarda 
il pa t r imonio immobiliare, all 'ordinaria m a n u t e n z i o n e classificata a conto economico e al l 'e l iminazione 
degli stati di pericolo, capitalizzati tra le immobi l izzazioni material i . Ciò in virtù della scelta del CDA, 
in tervenuta nel corso del mese di se t t embre 2008, di avviare le procedure di dismissione del pa t r imonio 
immobi l ia re . Di seguito il commento alle principali variazioni: 
• La manu tenz ione relativa al fabbricato della sede della Fondazione, subisce u n incremento di circa 

58 mila e u r o pe r effetto degli intervent i resi necessar i sia per la m a n u t e n z i o n e edile che per quella 
relativa agli impianti . (Manutenzione cab inaMT/BT, lavori edili, di pavimentaz ione , di adeguamen-
to alle normat ive sulla sicurezza...) 

• Manutenz ioni immobil i ad uso terzi e m a n u t e n z i o n e ascensori, citofoni e tv: le voci, ev idenziano un 
dec remen to rispetto al 2009 pari ad euro 1,2 milioni circa per la p r im a voce ed 570 mi la euro per la 
seconda. Le differenze at tengono ai maggiori interventi registrati nel 2009 procras t inat i dal l 'anno 
preceden te in seguito all 'entrata in vigore della nuova legge sulla sicurezza nei cantier i che aveva 
compor ta to la necessità, per le ditte incaricate dei lavori, di bloccare le proget tazioni già in essere per 
adeguarsi alla nuova normativa. 

« Manutenz ione impianti : Il maggior costo pa r i a circa 411 mila euro r i spet to allo scorso esercizio, è 
riconducibile alla variazione in a u m e n t o dell ' indice Consip rilevato in sede di conguagl io spese. Si 
r i m a n d a a tal proposito al paragrafo relativo alle u tenze. 

« Spese per pubblicazioni gare: i costi sono in l inea con lo scorso esercizio ed a t tengono alle gare deli-
bera te dal Cda nel corso del 2009 e necessar ie pe r l 'el iminazioni degli stati di pericolo segnalat i pe r 
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alcuni immobil i che sa ranno oggetto di dismissione. 
• Assicurazione gestione patr imonio immobil iare uso terzi: Il costo in oggetto si riferisce alla polizza 

globale fabbricati ai fini della copertura dei rischi incendio, fenomeni naturali, estended coverage e 
responsabil i tà civile degli immobili di proprietà. Il minor costo di 84 mila euro rispet to al precedente 
esercizio at t iene alla riclassificazione operata, nell 'esercizio 2010, della polizza "responsabilità civile 
fabbricati" fra i "Premi di assicurazione", voce descrit ta nei comment i a l l 'andamento delle spese ge-
nerali contenuti del presente documento. 

» Compensi per perizie: La variazione per maggiori costi rispetto al 2009 per circa 17 mi la euro attiene 
ai costi sostenuti per rilascio certificati CPI e certificati di agibilità, nonché interventi mirat i per veri-
fiche di consolidamento e collaudo stabili connessi al processo di dismissione del patr imonio. 

• Spese per servizi professionali: complessivamente pari a 791 mila euro, il maggior costo rispetto al 
2009 è par i a circa 62 mila euro ed. att iene ai servizi di consulenza ordinaria richiesta all'advisor le-
gale che assiste la Fondazione circa alcune problematiche r iguardanti la gestione delia Fondazione. 
Si evidenzia che la voce accoglie altresì il costo per l 'advisor finanziario della Fondazione, pari per il. 
2010 ad euro 480 mila, in linea con l 'anno 2009. 

» Spese per pulizie locali: Il maggior costo consuntivato nel l 'anno 2010, rispetto allo scorso esercizio, è 
di circa 138 mi la euro. Esso attiene pr incipalmente all 'estensione del servizio di pulizia richiesto alle 
società incaricate, da effettuarsi anche presso gli stabili ove in coincidenza con il processo di dismis-
sione, non vi è stata sostituzione del personale cessato addet to alle portinerie. 

Gli altri costi sono pressoché in linea con lo scorso esercizio. 

In relazione alle spese di manutenzione ordinaria e s traordinaria ed ai limiti di spesa definiti dall'art.2 
c o m m i 618-623 della legge 244/2007, riferita gli enti di cui all 'art.! c o m m a 5 della legge 311/2004, si evi-
denzia che, a norma dell'art.6 e deU'ari.8 comma 15 bis del D.L. 78/2010 convertito in legge 122/2010, la 
nonna , insieme alle altre norme di contenimento enunciate dalla stessa legge, non si applica alle casse 
privatizzate dal D.Lgs 509/94. 

Riport iamo di seguito il dettaglio delle spese per i compens i agli organi dell'ente: 

5 Salcio ai 3C i;...iG 

7.075 
(3.691,1 
4.786 

Le spese per gli Organi dell'Ente pari ad euro 1,4 milioni circa sono pressoché in linea con lo scorso eser-
cizio. Le differenze attengono al numero dei gettoni erogati nel corso dell 'anno. 

Riport iamo di seguito il dettaglio delle spese per studi attuariaii ed adeguament i alle normative vigenti: 

Doc-oraiono •¡aia,., a: 3' .12. Hi O.j.iOo 3 1.1 2.9* v.^.aiilon- ooiio 

Spese attuariaii 0 43.524 (43.524) 

6pet>e d t t u W i m^^mSimmlSKIttmk 43.524 (43.524) 

La voce spese per studi attuariaii subisce un decremento rispetto al 2009 per effetto della classificazione 
dei costi sostenuti nel 2010 alla voce oneri straordinari dei conto economico, in considerazione del fatto 
che gli stessi si riferiscono ad un evento, quello relativo alla r i forma del Regolamento delle Attività Istitu-
zionali, di na tura eccezionale. La spesa è stata pari ad euro 267 mila e si riferisce sia al costo degli a t tuar i 
che a quello dei pool di avvocati e tecnici facenti par te del comitato scientifico, all'uopo costituito. 

Cda 

Collegio sindacale 

Contributi previdenziali 

1.150.720 
237,069 
83.836 

1 . 1 4 3 . 6 5 3 

2 4 0 . 7 6 0 

7 9 . 0 5 0 
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Le altre spese, classificate come spese varie, sono riportate nella tabella che segue: 

Dssoriaoris Saldo 

ai 31.12,10 
Saldo 

ai 31.12,09 

Variazione 

netta 

Licenze software 253.905 169.985 83.920 

Spese di manutenzione dei sistemi gestionali 92.344 68.002 24.342 

Spese per raccolta informazioni commerciali 184.823 183.468 1.355 

Prestazioni di medici inai su pens. Invalidità 200.078 192.337 7.741 

Spese per prestazioni di servizi professionali 139.088 201.873 (62.785) 

Compensi per incarichi fiscali - 17,336 (17.336) 

209.815 207.892 1.923 
L e 1 h t- 279.800 141.600 138.200 

Spese per convegni e congressi - 80.640 (80.640) 

1 | l h tri 1.403 1,029 373 

f1 t n naie r I a tn 262.327 266.278 (3.951) 

'uffici 16.466 30.153 (13.687) 

nari 52.006 54.495 (2.489) 

Sf 800.514 827.944 (27.430) 

r f t i - 8.100 (8.100) 

i s l i ¡C ì 44,474 170,249 (125.775) 

Spese per servizi pubblicitari 60.169 82,298 (22.129) 

I ì a r i t 27.006 26,311 695 

38.474 33.269 5.205 

naie 43.200 - 43.200 

108.793 105.036 3.757 

Rimbors asporto fuor! sede 8.021 6.952 1.069 

Si evidenzia che la raz ional izzazione delle attività di gestione dell 'Ente, uni ta alla politica di r i sparmio 
dei costi, avviata o rmai da qua lche anno , con t inuano a por tare al con ten imen to delle spese generali al di 
sotto del 4% del valore dei contributi , come raccomanda to dai Ministeri Vigilanti. Come più volte sottoli-
neato, si ribadisce che i risparmi di costo non h a n n o in alcun modo scalfi to la qualità dei servizi erogati: 
la Fondazione ha razional izzato le attività di gestione offrendo maggiori servizi a costi più contenut i ri-
m a n e n d o nei paramet r i di spesa delineati tra le ipotesi al bilancio tecnico at tuariale . 
Di seguito l'analisi dei costi: 

La voce Licenze s o f t w a r e si r iferisce alle l icenze annual i per l 'utilizzo dei sof tware di cui la Fondazione 
si avvale. La spesa si riferisce i n genere al r innovo licenze a disposizione della Fondazione; il costo per il 
2010 è pari a 254 mila circa, r ispet to ai 170 mila circa del 2009. Il maggior onere si de te rmina per: 
» Circa 43 mila euro pe r canon i di m a n u t e n z i o n e e licenze RHD aggiuntive; 
« Circa 36 mi la euro al costo delie l icenze SAP per il r innovo licenze SW business Object, nonché per 

supporto SAP Notes e Services Marketplace per la documentaz ione e r isoluzione errori at traverso lo 
s t rumento SAP Download Manager, integrato con la pia t taforma R/3. 

Le s p e s e pe r la g e s t i o n e dei s i s t e m i ges t iona l i si riferiscono preva len temente alla manu tenz ione e allo 
sviluppo ordinar io dei s is temi indus t r ia l i relativi alla gestione istituzionale, immobi l ia re e delle risorse 
umane . FI costo dell 'esercizio è stato pari a 92 mila euro circa superiore rispetto al 2009 per circa 24 mila 
euro. Il maggior onere sca tur isce dalia maggior implementazione e svi luppo dei software della Fonda-
zione. 

I cost i per la r acco l t a di informazioni commerc ia l i si riferiscono allo svolgimento dell'attività ispettiva 
o legale, at traverso l 'utilizzo degli archivi "Cerved" e attraverso la società "Infopress". Il costo dell'eserci-
zio 2010 è stato circa di 185 mila eu ro in linea con il 2009. 

Spese per p res taz ion i dei medici INAIL per pensioni di invalidità c o m p r e n d e sia il costo relativo ai 
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medici incaricati di verificare lo stato d ' invalidità di coloro che r i ch iedono la relativa pres tazione alla 
Fondazione, sia le prestazioni dei medic i competen t i per le visite ai d ipenden t i della Fondazione. Il costo 
del 2010 è pari a circa 200 mila, p ressoché in l inea con lo scorso esercizio. Si evidenzia che nel corso del 
2010 la Fondazione ha inde t to u n a gara per il r innovo della convenzione con i med ic i incaricati di verifi-
care lo stato di invalidità dei r ichiedent i . La gara, ad evidenza pubblica, ha impos to tra i requisiti n o n solo 
u n r isparmio nei costi, m a sopra t tu t to la capacità da parte dei medici incaricati di abbat te re i tempi med i 
di prestazione delle visite. Tale richiesta è finalizzat a a r idurre i t empi medi di calcolo delle prestazioni di 
invalidità, come più volte sollecitato dai Minister i Vigilanti. 

Le spese per prestazioni di servizi professionali si r iferiscono p reva len temente ai costi per la società 
di revisione ed ai costi legali utili a risolvere il contenzioso fiscale della f o n d a z i o n e . Si evidenzia che il 
contenzioso si riferisce agli a n n i 80 e finora si è risolto sempre a favore della Fondazione. II costo del 2010 
è inferiore al costo sos tenuto lo scorso esercizio per circa 62 mila euro. 

La voce spese di vigilanza si r iferisce al costo sostenuto per il servizio di vigi lanza svolto dalla società 
esterna presso i locali sede della Fondazione. Il costo par i a 210 mila euro è p ressoché in linea con lo scor-
so esercizio. 

La voce premi d'assicurazione registra un costo par i ad euro 280 mila, super iore di circa 138 mila euro 
rispetto al 2009. Come già spiegato nel p recedente paragrafo relativo alle spese della gest ione pat r imonia-
le, è stata operata una ri classificazione dei conti, pe r tan to il costo 2010 si c o m p o n e dei seguent i dettagli: 
• copertura assicurativaper la responsabilità civile per gli amministratori, sindaci e dirigenti per euro 145 mila; 
• coper tura assicurativa pe r la responsabi l i tà civile verso terzi e pres taron d 'opera pe r 35 mila euro; 
» coper tura assicurativa di un layer di rischio in più sulla polizza relativa alla responsabil i tà civile di 

amminis t ra tor i e dirigenti par i ad euro 100 mila. (Sì evidenzia che sul 2° layer si registra una maggio-
re spesa rispetto lo scorso a n n o poiché nel 2009 l 'onere ha coperto solo i mesi da Agosto a Dicembre). 

La voce spese per la manutenzione ed il noleggi di auto pari ad euro 262 mila circa si r iferisce ai costì 
per il noleggio delle auto messe a disposizione agli organi della Fondazione e del pe rsona le ispettivo. Sì 
tratta per tanto di costi industr ial i non di carat tere voluttuario o di rappresen tanza . Sostituisce infatti ì 
rimborsi chilometrici che a n d r e b b e r o riconosciuti nel caso di utilizzo di auto proprie. LI cos to è pressoché 
in linea con lo scorso esercìzio. 

La voce manutenzioni mobili e macchine d'ufficio pari ad euro 16 mila circa, si riferisce prevalentemen-
te ai costi di manu tenz ione dell 'archivio generale della Fondazione, nonché ai costi delle manu tenz ion i 
ordinarie sulle macch ine d'ufficio (t imbratrice, affrancatr ice, impiant i etc.). Rispet to allo scorso a n n o il 
costo si decrementa per euro 14 mila circa in relazione ai minori interventi effet tuat i . 

La voce spese per noleggio di macchinari ed attrezzature pari ad euro 52 mila circa si riferisce ai costi 
per il noleggio delle macch ine fotocopiatrici e imbustatrici nonché ai servizi di igienizzazione della Fon-
dazione. E' pressoché in l ìnea con lo scorso esercizio. 

La voce spese di pulizia locali si riferisce ai costi sostenuti per la pulizìa della sede della Fondazione e 
degli uffici periferici. Il costo par i ad euro 800 mila circa, è inferiore r ispet to allo scorso esercizio per circa 
27 mila euro. 

La voce s p e s e di facchinaggio si r iferisce alle attività di t rasporto e sgombero aff idate dalia Fondazione 
a terzi. Il costo, pari ad euro 44 mila circa r ispetto ai 170 mila euro circa del 2009, p revede il facchinaggio 
della sede di Roma e servizi di pony express. La d iminuzione r ispetto al 2009 deriva da u n a migliore defi-
nizione ed ot t imizzazione del servizio richiesto. 

La voce s p e s e per servizi pubblicitari si riferisce ai costì sostenuti per le pubbl icazioni di gare a no rma 
di legge, nonché a pubblicazioni di carat tere generale necessarie per l 'attività delia Fondazione, li costo, 
par i a 60 mila euro é inferiore allo scorso a n n o {ter circa 22 mila euro, 

La voce s p e s e di rappresentanza consunt iva nell'esercizio 2010 un costo par i ad euro 27 mila circa, in 
lìnea con lo scorso esercizio. 
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La voce spese tipografiche pari ad euro 38 mila circa (33 mi la nel 2009) si riferisce: 
per euro 19 mila circa al servizio di s t a m p a e r iproduzione s t a m p e necessar ia allo svolgimento 
dell 'attività del servizio pat r imonia le della Fondazione; 

• pe r euro 6 mi la circa alla s tampa del bi lancio d'esercizio; 
per euro 8 mi la circa alla s tampa di mater ia le necessa r io pe r le politiche connesse alla dismissione 
del pa t r imonio; 

« per euro 5 mi la circa alla s tampa di servizi vari. 

La voce canoni di noleggio, pari ad euro 109 mila (105 mila nel 2009), si riferisce ai costi di conness ione e 
di u tilizzo della rete VPN, per la sede di Roma e per le sedi periferiche. 

Nella tabella seguente si espongono le spese inerenti la comunicaz ione con gli iscritti della Fondazione, 
nell 'ortica di soddisfare al meglio le esigenze, r agg iungendo con efficacia e t rasparenza tut t i gli interlo-
cutori ad ogni livello: 

Salcio si 31.12.09 Variazione netta 

Costi per il contact center 

Spese di realizzazione e pubblicazione 

Spese per convegni e congressi 

Spese per comunicazioni agli iscritti 

Totale spese pei la comunicazione ne 

751.447 543.395 2 0 8 . 0 5 2 

3 1 5 . 0 7 4 

64.097 

6 7 . 6 2 3 

8 0 . 6 4 0 

2 4 7 . 4 5 1 

( 8 0 . 6 4 0 ) 

6 4 . 0 9 7 

La voce cos t i p e r c o n t a c t c e n t e r si riferisce alla spesa pe r il servizio di assistenza a ditte ed agenti presta-
to dalla società aggiudicai ari a del servizio. Il servizio h a l 'obiettivo di valorizzare il contat to con l 'utente 
ditta ed agente, a t t ivando un contatto telefonico e via web cont inuo, in grado di soddisfare le esigenze e 
le r ichieste degli u tent i in tempi brevi e con maggiore efficienza. Il costo relativo all'esercizio 2010 par i ad 
e u r o 751 mila , è superiore al 2009 (543 mila), po iché p e r l ' anno preceden te il costo era riferito a soli 9 mesi. 

La voce s p e s e di realizzazione e pubblicazione consunt iva nell 'esercizio 2010 u n impor to pari ad euro 
315 mila, superiore al 2009 di euro 247 mila circa. 
In par t ico lare ques t ' anno è stato dato spazio alla s t a m p a di materiale informat ivo vario e sono stati Im-
plementa t i con progett i grafici e support i redazional i sia Sa s t ampa della rivista "Enasarco Magazine", 
che la rivista in terna "Enasarco News" (solo on line). Inoltre sono state s t ampa te oltre 400.000 copie delia 
rivista "Enasarco Magazine" inviata a tu t te le ditte ed a tutti gli agenti, con l'obiettivo di raggiungere tut ta 
1 'uten za intere s s ai a. 

Costi per godimento beni di terzi 

Pari ad euro 492 mila (euro 490 mila nel 2009), si riferiscono: 
• Per euro 126 mila (euro 124 mila nel 2009) ai fitti passivi pagati p e r l a locazione degli immobil i adibiti 

a sedi periferiche nelle zone in cui la Fondazione non det iene immobi l i di proprietà, e più in dettaglio: 
Euro 27 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 Sii mi la annui per l 'ufficio di Pescara; 
• Euro 39 mila annu i per l 'ufficio di Cagliari; 
• Euro 9 mila annui pei: l'ufficio di Udine. 

• Per euro 366 mila (euro 366 .mila anche nel 2009) al costo p e r l a locazione operativa dei Personal com-
puter e delle s tampant i a disposizione dei d ipendent i della Fondazione. 
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Costì per il personale 

I costi del personale sono di seguito dettagliati: 

Descrizione Saldo ai 31.12.10 Saicio ai 3l.'l2.OS variazione netta 

a) Salari e stipendi 26.461.888 25.788.731 673.157 

b) Oneri sociali 6.992.840 6.987.324 5.516 

c) Trattamento di fine rapporto 2.433.913 2.066.485 347.428 

d) Trattamento di quiescenza e simili 1.417.796 1.474.629 (56.833) 

e) Altri costi 2.519.692 2.454.321 65.371 

Totale costi pei il pedonale 39.826.128 38.791.490 1.034.638 

i costi relativi al persona le d ipendente ed al personale por t iere sono par i ad euro 39,8 mil ioni circa. Degli 
import i evidenziati , euro 8,9 milioni circa si r i feriscono ai costi p e r i port ieri della Fondazione, recuperat i 
al 90% dagli inquil ini degli stabili locati. 

Ripor t iamo di seguito il costo pe r i i personale non por t iere della Fondazione: 

Descrizione Saldo ai 31.12.09 

Salari e stipendi 20.043.752 19.383.222 660.530 

Oneri sociali 5.157.552 5.197.849 (40.297) 

Trattamento di fine rapporto 1.873.974 1.565.865 306.109 

Altri benefici ai personaie 1.179.430 1.087.214 

H H H W ^ V / ^ ' W j ì m B M B M Ì 

92.216 

H H H B w i H i l ^ J 

L'incremento delia voce salari e stipendi è riconducibile all 'effetto combinato dei seguent i fattori: 
» maggiori costi derivanti dall 'applicazione del r innovo del CCN.L, che ha previsto u n incremento sui 

tabellari retributivi per adeguamento al costo della vita e dall 'applicazione del r innovo del Contrat to 
Integrativo Aziendale. Le somme relative agli ar re t ra t i 2010, corrisposti nel 2011 a m m o n t a n o ad euro 
180 mila circa; 

» maggiore onere der ivante da u n lato dalle politiche mer i tocra t iche at tuate nei confront i del persona-
le e dall 'altro dai passaggi automatici di livello. Il costo totale a m m o n t a a circa euro 150 mila ed ha 
r iguarda to circa il 30% del personale d ipendente della Fondazione; 

• maggiori costi derivanti dall 'assunzione di nuove risorse, deliberata con atto del CDA n. 15 del 
23/03/2009 e n. 48 del 23/07/2009, e dal riassetto organizzat ivo del personale di cui al la delibera n. 15 
del 23/03/2009. Tali costi h a n n o trovato sostanziale cope r tu r a con i r isparmi derivanti dalla cessa-
zioni da servizio intervenute nel corso dell 'anno, fatta eccezione per l ' importo di euro 330 mila rela-
tivo al l 'assunzione di personale con contrat to a proget to finalizzata alla realizzazione del progetto di 
d ismiss ione del pa t r imonio immobil iare delia Fondazione. 

Sul f ron te oneri sociali il minor importa rispetto al 2009 è de te rmina to da un credito residuo vantato 
dalla Fondazione nei confronti dell ' lnps a f ronte dello sgravio previs to sulla contrat tazione di 2" livello 
recupera lo nel corso del 2010. 

La voce altri benefici ai personaie si riferisce: 
» per euro 85 mila relativi al costo di formazione per il pe rsona le non portiere, in l inea con lo scorso 

esercizio (circa 85 mila euro); 
• per euro 3 mila circa (euro 6 mila circa nel 2009) relativo al costo per gli accer tament i sanitari; 
« per eu ro 286 mila circa (281 mila nel 2009) relativi ai costi per i ticket dei personale d ipendente ; 

p e r e u r o 625 mila circa (533 mila euro nel 2009) relativo al costo della polizza sani tar ia a favore dei 
d ipendent i . Il maggior importo per euro 92 mila sca tur isce sia dall 'effetto revisione delle garanzie 
coper te a favore dei dipendenti della Fondazione, sia dal maggior n u m e r o dipendent i per i quali è 
stata st ipulata la polizza 

• per eu ro 177 mila (182 mila nel 2009) al costo per la previdenza complementare a carico della Fonda-
zione. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

La voce trattamento di quiescenza e simili accoglie il costo per l ' indenni tà integrativa speciale rico-
nosciuta agli ex d ipenden t i in qu iescenza per effetto del Regolamento per la previdenza integrativa del 
personale previsto dal Decreto in terminis ter ia le del 2 febbraio 1972. L ' importo del 2010 par i ad euro 1,4 
milioni circa è di poco inferiore allo scorso anno. 

La voce altri costi, compless ivamente par i ad euro 2,5 milioni, oltre ai benefìci al personale sopra ripor-
tati, pari ad euro 1,1 milioni , accoglie le seguent i voci: 
• euro 1,4 milioni circa, relativi al costo per pensioni agli ex d ipendent i , di poco inferiore rispetto allo 

scorso esercizio (circa 32 mi la euro). Nel 2009 l ' incremento di nuovi pens ionament i , de terminat i dal-
la massiccia politica di incent ivazione all 'esodo, aveva de te rmina to u n costo maggiore. 

• euro 125 mila circa relati vi al costo per pensioni ai superstiti di ex d ipendent i ; il costo è pressoché in 
lìnea con il 2009 (circa 127 mi l a euro). 

Di seguito la mov imen taz ione in tervenuta nel corso dell 'anno al n u m e r o dei d ipendent i e dei port ieri 
della Fondazione: 

Assunzioni Fi ne sserciao 

Dipendenti 4 7 2 18 21 4 6 9 

Portieri 

Ammortamenti 

li saldo, pari ad euro 1,3 mil ioni circa, si riferisce agli a m m o r t a m e n t i dei beni plur iennal i della Fon-
dazione e si decrementa pe r e u r o 394 mila euro rispetto al 2009 per effet to della chiusura del p iano di 
a m m o r t a m e n t o di a lcuni dei cespit i della Fondazione. 

Svalutazioni 

Nel corso dell'esercizio 2010 la quota di svalutazione, par i ad euro 4,3 mi l ioni si riferisce ai contributi 
obbligatori dichiarati t r ami te Enasa rco on. line, di cui si è fat ta m en z io n e nel pa ragra fo dedicato a i com-
menti della rispettiva voce di credito. 

Altri accantonamenti per rischi 

La voce, pari ad euro 19,4 mil ioni circa si riferisce: 
» Per euro 4 milioni a l l ' accan tonamento al fondo rischi cause passive che si è reso necessario incre-

mentare in seguito alla valutazione dei potenziali oneri da contenziosi; 
• Pei' euro 250 mila alla s t ima degli incentivi all 'esodo che s a r a n n o corrispost i al personale d ipenden-

te. In merito sì r i m a n d a ai comment i alla voce "fondo rischi ed oneri" del passivo; 
• Per euro 2,4 milioni circa a l l ' accantonamento al fondo contributi da restituire, relativo alla s t ima 

delle restituzioni che s a r a n n o effet tuate nel corso del 201.0: 
• Per euro 12,8 mil ioni circa a l l ' accantonamento ai fondi pensioni, p e r il cui commento si r imanda a 

quanto detto al. pa ragrafo relativo ai fondi pensioni. 
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Oneri diversi di gestione 

Riport iamo di seguito la compos iz ione del saldo della voce: 

Descrizione Saldo ai 31 12.10 S&lda ai 31.12.09 

Contributi INPS collaboratori 153.529 122.291 31.238 

Oneri diversi 10.386 9.047 1.339 

Imposte e tasse 629.012 533.177 95.835 

Imposte e tasse Immobili 15.556.554 15.442.410 114.144 

Imposte di registro 2.382.714 2.121.618 261.096 

Interessi su depositi cauzionali 19.838 21,904 (2.066) 

Rimborsi di fitti 1.655.463 2.472.21 S (816.755) 

Arrotondamento passivo 8.995 9.707 (712) 

L'intera voce si riferisce p reva len temente alle impos te e tasse pagate dalla Fondazione, 
in part icolare la voce contributi Inps per i collaboratori, par i a .154 mila euro, si i nc remen ta per euro 31 

mila circa rispetto allo scorso esercizio, per effetto delle assunzioni di nuove risorse "cocopro" dedicate 
al progetto di dismissione immobi l i a re che, avvenute nel corso del 2009, h a n n o avuto effet to sul 2010 per 
l ' intero a n n o solare. 

La voce oneri diversi aumen ta pei' il costo relativo al r imborso sinistri delle auto dei d ipendent i che, 
r icordiamo, sostituisce la polizza kasko iti caso di sinistri alle auto personali uti l izzate d u r a n t e le ore dì 
servizio. Non t iene più conto della coper tu ra pe r gli ispettori per i quali è stata prevista l 'acquisizione delle 
autovetture in convenzione Consip. 

La voce imposte e tasse pari ad euro 629 mila si incrementa rispetto lo scorso esercizio pe r circa 96 mila 
euro. La voce riguarda tu t te le impos te relative alla prevenzione ant incendi , alla ne t tezza u rbana , ai con-
tributi riconosciuti all'Autorità di Vigilanza, ai pagament i delle imposte di regis t razione delle sentenze. 
La differenza con il 2009 r iguarda maggior oneri per occupazione suolo pubblico nonché per le regolariz-
zazioni U.I .Upropedeut iche ai processo di dismissione del patr imonio. 

La voce imposte e tasse su immobili pari a 15 milioni eli euro circa è in linea con lo scorso esercizio. La 
stessa è prevalentemente costituita da IC1 e COSAP sugli immobil i di proprietà. 

La voce imposte di registro sui contratti di iocazione pari ad euro 2,4 milioni circa, è super iore r ispetto 
allo scorso esercizio per circa 261 mila euro, il maggior onere attiene al maggior n u m e r o di regis trazione 
contratti , per lo più rinnovati, conness i al processo di dismissione immobil iare . 

La voce interessi su depositi pari ad euro 20 mila (22 mila lo scorso esercizio) accoglie il costo per gli in-
teressi su depositi cauzionali. Si r icorda che gli stessi vengono rilevati per cassa al m o m e n t o dell'effettiva 
corresponsione agli inquilini. 

La voce rimborso di fitti par i ad euro 1,6 milioni (2,4 milioni circa nel 2009), si dec rementa per eu ro B16 
mila circa per effetto dei minor i impor t i dovut i agli inquilini. La voce sì riferisce all 'onere sos tenuto per la 
resti tuzione dei canoni di iocazione n o n dovuti o versati in eccesso pei cessata locazione. 
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PROVENTI ED ONERI finanziari 

Il saldo della voce in oggetto accoglie le r isul tanze delle operazioni sui valori mobil iar i de tenut i dalla 
Fondaz ione . Ripor t iamo di seguito il dettaglio delle voci: 

Saldo 

ai 3S12.10 

Saldo 

ai 31.12.00 

Variazione 

netta 

Proventi da partecipazione 1.120.410 - 1.120.410 

Altri proventi finanziari: 

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 130.765 89,476 41.289 

b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 34.184.724 18,641.121 17.543.603 

cj da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 5.163.232 11.351.496 (6.188.264) 

d) da proventi diversi dai precedenti 1.975.270 2.287.920 (312.650) 

Utili e perdite su cambi 39.004 40.137 (1.133) 

FI totale dei proventi ed oneri finanziari passa da circa 26 mil ioni di eu ro del 2009 a 35 milioni, di euro del 
2010. In par t icolare: 

1 p rovent i da pa r t ec ipaz ion i si r iferiscono ai dividendi corrisposti da FIMIT alla Fondazione, deliberati 
in sede di bi lancio 2010, per le quote detenute nel capitale della SGR, par i ai 10%. 

I provent i f inanziar i da titoli iscritti nelle immobilizzazioni p a s s a n o da euro 16,6 milioni di euro circa, 
ad eu ro 34,2 milion i circa con u n incremento di euro 17,5 circa. Si riferiscono: 
« pe r euro 10,2 milioni circa alle cedole matura te sul portafogl io obbligazionario: 
« pe r eu ro 23,9 mil ioni circa ai dividendi su quote di fondi immobi l iar i paga te alla Fondazione; 

1 provent i da titoli iscri t t i nel l 'a t t ivo c i r co l an te si r i fer iscono ai pioventi sulle operazioni dì pronti con-
tro t e rmine , che pas sano da 11,3 milioni circa ad euro 5,2 milioni circa. Sono riferiti ai proventi matura t i 
sulle operazioni a pront i effettuate nel corso dell'esercizio. Il dec remen to è s t anz ia lmente riconducibile 
alle m i n o r i s o m m e investite in questo t ipo di operazioni, a tassi, t ra l'altro, più bassi. 

I proventi diversi dai precedenti sono riconducibili agli interessi ma tu ra t i sui conti correnti bancar i e 
postal i delia Fondazione. Passano da 2,3 milioni di eu ro circa ad 1,9 mi l ioni di euro circa e sono diminui t i 
per effetto della r iduzione della giacenza inedia dovuta ai maggiori inves t iment i in fondi immobiliari, e 
private equi ty effettuati ne! corso dell'esercizio. 

Gli oner i f inanziar i , par i a circa 7,7 .milioni di euro, si r i feriscono a spese e commiss ioni bancar ie rico-
nosciute sul la gestione dei servizi di pagamento e d i incasso, n o n c h é di gestione dei conti correnti della 
Fondazione. Sono altresì accolti gli oneri fiscali sui proventi finanziari realizzati dalla Fondazioni, pari ad 
euro 6,9 milioni. L'incremento degli oneri fiscali r ispecchia il generale incremento dei proventi cui si ri-
feriscono, ma tengono altresì conto della maggiore tassazione applicata ai proventi da fondi immobil iar i , 
pari al 20% in luogo del 12,5% applicata invece sui flussi cedolari . 

La voce u t i l e /pe rd i t e su cambi per euro 39 mila circa, si r iferisce all 'utile su cambio determinatosi nel 
p a g a m e n t o di fat ture in valuta estera come differenza tra il valore del cambio di carico ed il valore del 
cambio effettivo applicalo dalla banca al momen to del pagamento . 
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interessi per i l f i r r degl i i scr i t t i 

Gli interessi m a t u r a t i e r iconosciuti al FIRR per l 'esercizio 2010 sono par i ad euro 27,9 milioni circa. In 
meri to si fa r invio al c o m m e n t o del "Fondo rivalutazione F.I.R.R.". 

proventi ed oneri s t raord inar i 

Riport iamo il saldo dell 'area straordinaria al 31 d icembre 2010: 

DeaciEione Saldo ai 31 12.09 

Proventi 49.728.644 52.005.073 (2.276.429Í 

Oneri (3.904.794) (7.436.758) 3.531.964 

La voce proventi straordinari si riferisce: 

» Per euro 36,8 mil ioni circa alla plusvalenza realizzata sul l 'operazione di confer imento immobil i , de -
l iberata da l CDA ed ampl i amen te commenta ta nella p a n e della nota dedicata al pa t r imonio immo-
biliare; 

• Per euro 5,6 mil ioni circa a sopravvenienze attive su contr ibuti (dovuti a dichiarazioni da pa r te delie 
dit te p reponent i di contribuii relativi ad esercizi precedenti) ; 

• Per euro 7,2 milioni, di euro circa si. riferisce ad. altre sopravvenienze attive ed in part icolare: 
• Per eu ro 5,6 mil ioni circa, ad interessi FIRR, conteggiati negli esercizi precedenti , quindi da 

s tornare , derivanti dalla rilevazione dell'esatta data di cessazione dei manda t i al m o m e n t o della 
l iquidazione del FIRR (gli interessi erano stati calcolati su manda t i che erano già cessati, infor-
m a z i o n e conosciuta dalla Fondazione solo al m o m e n t o della liquidazione). 

• Per euro 200 mila euro circa ai crediti scaturiti da 770/2010, n o n riportati a bilancio 2009; 
• Per 1,3 mil ioni di euro circa relativi alla par tec ipaz ione agli utili di polizza relativi agli ann i 2008-

2009, come c o m m e n t a t o nella sezione dedicata agli altri crediti. 

La voce oneri straordinari si riferisce: 
• Per euro 1,2 mil ioni circa agli oneri scaturiti dallo stralcio di crediti prescrit t i diventati inesigibili; 
• Per euro 511 mila circa alle spese straordinarie sos tenute per i lavori preparatori del nuovo Regola-

men to sulle Attività Istituzionali, riferibili da un lato alle spese attuariali , dall 'altro alia spesa per il 
contr ibuto professionale reso dal Comitato Scientifico, cost i tui to per l 'analisi del contenuto de] Re-
golamento; 

• Per eu ro 858 mila circa a insussistenze di attivo inerenti i credi t i IRES iscritti a bilancio 2009, definit i 
in sede di presentaz ione del modello unico a se t tembre 2010; 

• Per 67 mi la euro circa agli oneri riconosciuti dal la Fondaz ione al persona le che ha aderito all ' incen-
tivazione all 'esodo p rog rammato dal trascorso Consiglio per favorire il turnover del personale della 
Fondazione, che non h a n n o trovato coper tura nel fondo accan tona to lo scorso esercizio; 

» Per euro 183 mila circa alle spese legali dello s tudio Sidlev & Austin in relazione al iar ìchiesta di risar-
c imento d a n n i (circa 60 milioni di dollari il claim) al fa l l imento di L e h m a n Brothers per il venir m e n o 
della garanzia sul capitale a scadenza del titolo Anthraci te; 

» Per euro 500 mila circa alle maggiori imposte d'esercizio accertate in sede di unico 20.10 rispetto a 
quan to iscritto a bilancio 2009; 

« Per eu ro 471 mi la circa a spese relative ad ann i precedent i di cui la Fondazione è venut a a conoscenza 
dopo la ch iusura del bilancio. Si riferiscono p reva len temente a spese per condomini e consorzi di 
anni precedent i , u tenze ann i precedenti , cartelle esattoriali relative ad ann i precedenti , nonché agli 
arretrati contra t tual i ed ai relativi oneri sociali pagati ai d ipendent i della Fondazione nel corso del 
2010 e pa r i a circa 300 mila euro. 
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mposte d'esercizio 

Relativamente alle imposte sul reddito, si segnala che la Fondazione è soggetta ad IRES l imitatamente ai 
redditi dei fabbricati e di capitale, e ad IRAP secondo la normativa prevista per gli enti privati non com-
merciali (art. 10 D.Lgs. 446/97 così come modificato dal D.Lgs. 506/99). 
Le imposte d'esercizio, pari ad euro 29 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 reddit i da canoni di locazione ed 
introduce la deducibilità delle spese di manutenzione ordinaria effettivamente rimaste a carico della 
Fondazione nel limite 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 fondiari da assoggettare ad IRES; 

• della variazione de! valore dei canoni conseguente alla cessazione d i contratti di locazione, ai r innovi 
contrattuali e agli adeguament i ISTAT operati. 

cont i D'ORDINE DELL'ATTIVO E DEL PASSIVO 

Le voci attive e passive dei conti d'ordine, pari ugualmente ad. euro 336 milioni, si riferiscono agli impegni 
assunti dalla Fondazione al momento della sottoscrizione delie quote di Fondi di private equity e venture 
capital. Tali conti saranno decrementat i a mano a mano che i gestori, dei fondi r ichiameranno le quote e 
la Fondazione effettuerà i pagament i degli importi richiamati. Nel dettaglio di riferiscono: 
» Per euro 15 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo Ambienta; 
« Per euro 24 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del l'ondo Sator; 
• Per euro 44 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo per le Infra-

strutture italiane F2i; 
« Per euro 4,4 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo Vertis Capital; 
« Per euro 12,6 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del Fondo Perennius 

Global e Perennius Secondary; 
Per euro 13 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote dei Fondo Atmos II; 
Per euro 15 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delie quote del Fondo Advanced 
Capital III; 

» Per euro 12 milioni circa agii 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 .180 milioni circa agli impegni relativi alla sottoscrizione delle quote del fondo immobiliare 
H Ines Italia social Fund. 

1! valore delle quote già r ichiamate e iscritto nello stato patrimoniale tra le immobilizzazioni finanziarie. 
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Rendiconto finanziario (migliaia di euro) 
Bilancio 2010 Bilancio 2009 

A. Cassa e banca iniziali 197.907 243.633 

B. Flusso monetar io da (per) att iv i tà d 'eserc iz io 

Utile (Perdita) d'esercizio 46.991 29.368 

Ammortamenti Imm, Immateriali 282 678 

Ammortamenti Imm.Materiali 1,022 1.021 

(Plus) Mime da realizzo di immobilizzazioni 0 0 

Variazione netta dei fondo FIRR 32.692 16.294 

Variazione netta di fondi rischi ed oneri (20.273) (14.488) 

Variazione netta del fondo T.F.R. 528 (628) 

Utile (perdita) di esercizio prima delie variazioni del capitale circolante 61.242 32.245 
C. F lusso moneta r io dei capitate c i rco lante ne t t o 

(Incremento) decremento dei crediti del circolante (14.006) {1.7471 

(Incremento) decremento delle rimanenze di magazzino 0 0 

{Incremento) clecrem. di attività finanziarie non costi tuenti immobilizzazioni 154.317 

(incremento ) decremento cii altre voci dell'attivo (2.417) 

incremento (decremento) dei debiti del circolante (11.704) 

Incremento (decremento) di altre voci del passivo 755 (97) 

Totale C 126.945 231.321 
D. f l u s s o monetar io da (per) at t iv i tà d i i nves t imen to 

(investimenti) disinvestimenti di immobilizzazioni: 

immateriali (852) (937) 

materiali (2.472) 

tm ì n i (305.883) 

r t o i » l . t o valore di rimborso di immobil.rnater. 0 0 

«. o valore di rimborso di immobil . immai. 0 0 

Totale D (291.682) (309.292) 
E. Flusso mone ta r io da (per) at t iv i tà f inanziar ie 

Nuovi finanziamenti stipulati 0 0 

11 n m K vni . dt- »o^ 0 0 

il i iok r i * na /i<) ri ' liti 0 0 

Contributo in conto capitale 0 0 

(Rimborsi di capitale proprio) 0 0 

Amputazione imposta patrimoniale) 0 0 

(Destinazione Utile a Fondo Mutualistico) 0 0 

Totale E 0 0 
F, Flusso moneta r io dei per iodo (B+C+D+E) (105.495) (46.726) 

6 , Cassa e banca finali (A+F) 94.412 197.907 
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ENTE NAZIONALE DI ASSISTENZA PER GLI AGENTI 
E RAPPRESENTANTI DI COMMERCIO 

(ENASARCO) 

ESERCIZIO 2011 



PAGINA BIANCA



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

RELAZIONE D E L CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 
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Brunetto Boco 
''n^Kieni.. IMI;;ÌÌTJIH-O 

Signori Consiglieri, 
quello che ci accingiamo ad approvare è il 

primo Bilancio consuntivo di questo Consiglio 

d'Amministrazione, nominato a Luglio 2011. 

La Consiliatura precedente ha avviato, come è 

noto, un importante percorso di riorganizzazione 

e cambiamento che ha in parte ridisegnato il 

volto della Fondazione ed ha consegnato al nuovo 

Consiglio una '.»rodila fatta di rinnovamento, 

scelte coraggiose ma insieme avvedute, mirato, a 

garantire» stabilità nel lungo termine, trasparenza 

e oondrasionc all'esterno e all'interno nonché una 

maggiore ollicienza e qualità sia del lavoro sia dei 

servizi offerti agli iscritti. 

Questo ( !(>ii.sij.;lio dovrà guidare Enasarco fino 

al 2015, in un contesto quanto mai complesso 

e indefinito, caratterizzato da uno scenario 

economico-finanziario difficile, ma per il quale la 

Fondazione ha a disposizione, rispetto al passato, 

mezzi e strumenti nuovi per affrontarlo. L'esercizio 

2012 presenterà elementi di forte recessione, tanto 

che le stime di crescita sono state riviste al ribasso 

dagli esperti e dalle istituzioni preposte, in modo 

particolare per l'Italia. Le cause si declinano in 

unti serie di fattori interdipendenti: la stagnazione 

conseguente; al rallentamento della crescita della 

domanda interna; la volatilità dei mercati finanziari 

oggetto dì speculazioni non prevedìbili; l'elevato 

costo delle materie prime; la. crescente sfiducia 

che si è ormai radicata in imprese e consumatori. 

A questi, elementi, più. o meno cornimi ai Paese 

dell'Eurozona, sì aggiunge, in Italia, un'acuta 

crisi economica e sociale, testimoniata dalla 

forte disoccupazione, dalla crescita zero e da. una. 

latente sfiducia internazionale che influenza 
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l'andamento dei mercati finanziari.. Incombe 

poi lo spettro del fallimento della Grecia con 

le relative e destabilizzanti conseguenze che, a 

tutt'oggì, è difficile anche delineare. E' ovvio che 

tale situazione contingente pesa non poco sulla 

categoria degli agenti di commercio che sono da 

sempre l'anello di congiunzione tra la produzione 

e la distribuzione. Nonostante l'imprevedibilità 

di alcuni di questi fattori, la Fondazione ne aveva 

prudentemente considerato taluni effetti e, di fatto, 

ha preso le giuste misure attraverso la. riforma del 

Regolamento delle Attività Istituzionali, pensato 

nell'ottica sia di assicurare equilibrio e sostenibilità 

nel lungo termine sia dì dare concretezza ad un patto 

intergenerazionale che salvaguardasse i più giovani-

La previdenza, gestita da Enasarco da oltre 70 anni, 

rappresenta un caso unico in Italia: è integrativa 

rispetto al trattamento pensionistico Inps (dove 

gli. agenti versano presso la gestione Artigiani e 

Commercianti), ma. a differenza della comune 

previdenza complementare, è obbligatoria. Anche 

alla luce di quanto esposto, è orinai evidente 

che sarebbe sbagliato interpretare tale natura 

obbligatoria come una limitazione. Si tratta, a tutti 

gii effetti, di un'opportunità: oggi, proprio a causa 

dell'inadeguatezza delia previdenza di base, per 

ogni lavoratore è divenuta ormai irrinunciabile 

la necessità di integrare la pensione futura. Non 

sono pochi, infatti, gli economisti e gli esperti 

di previdenza che sostengono l'opportunità di 

rendere obbligatoria la previdenza integrativa per 

tutte le categorìe professionali, visti gli attuali 

scenari, economici e l'evoluzione del mercato del 

lavoro. Negli ultimi venti anni, solo in Italia, si. 

sono succedute ben sei diverse riforme del sistema 

pensionistico pubblico che hanno sancito e, in un 

certo senso, anticipato il passaggio dal sistema 

retributivo a quello contributivo e che hanno variato 

le aspettative dei lavoratori attraverso un progressivo 

e consìstente aumento dell'età pensionabile. 

Enasarco, unica previdenza integrativa obbligatoria 

per legge, rafforza, in questo scenario, la sua ragione 

di essere e si pone anzi come un modello per il futuro. 

Essere iscrìtti, a Enasarco non significa soltanto 

poter godere, una volta concl usa. Fattività, di una 

pensione integrativa. Gli iscritti alla Fondazione, ma. 

anche ì pensionati, possono ogni anno, in presenza 

di determinati requisiti, usufruire dì una vasta 

gamma di prestazioni assistenziali; alcune note, 

come i soggiorni termali e climatici o le borse di 

studio per finanziare master specialistici in materie 

attinenti Fattività istituzionale di Enasarco; altre di 

recentissima istituzione, come il nuovo contributo dì 

maternità. L'obiettivo è q uello di focalizzarsi sempre 

più sulla mission previdenziale e assistenziale delia 

Fondazione che pone a fulcro delle sue attività gii 

iscrìtti, intesi come agenti e aziende. 

Il Bilancio consuntivo 2011 delia Fondazione 

Enasarco. complessivamente positivo, non può 

ovviamente non risentire degli effetti della crisi e 

delie tempeste finanziane. Il flusso contributivo, 

dopo una ripresa che sembrava profilarsi in modo 

deciso nei primi due trimestri contributivi, ha 

invece arrestato la sua crescita, consolidando però 

un positivo, anche se lieve, incremento rispetto a] 

2010, pari a circa due milioni di euro. Al contrario, 

i contributi dell'assistenza sono decisamente 

migliorati, circa quattro milioni di euro in più 

rispetto al 2010, anche grazie al continuo trend 

di. crescita degli agenti che operano sotto forma 

di società di capitale. 1 risultati della gestione 

finanziaria sono buoni rispetto all'andamento 
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generalo dei mercati che hanno registrato forti cali, 

bruciando miliardi di euro. Questo ha comportato 

per la Fondazione una. diminuzione dei rendimenti 

rispetto ¡il 2010, m a nessuna perdita realizzata su un 

portafoglio costantemente monitorato. 

11 risultato d'esercizio, pari a 138 milioni di euro 

rispetto ai 47 milioni del 2010, è senza dubbio 

conseguenza delle plusvalenze straordinarie 

rivenienti dal processo di dismissione, pari a 

circa euro 152 milioni. L'andamento del saldo 

previdenziale, negativo di circa euro 48 milioni, 

avalla e rafforza la scelta di intervenire sul core 

business della Fondazione, attraverso la riforma del 

Regolamento, in vigore da Gennaio 2012. 

Sul fronte della gestione del patrimonio, si è lavorato 

su un doppio binario: la dismissione del patrimonio 

immobiliare e la riorganizzazione e riqualificazione 

degli asset finanziari della Fondazione. Due progetti 

strategici, dì importanza vitale per il futuro. 

Il Piano di dismissione del patrimonio immobiliare 

di Enasarco procede ormai a pieno ritmo. 

Si. continuano a inviare le lettere di prelazione 

e a.firmare i rogiti, e le percentuali, di adesione 

all'acquisto per gli immobili interessati restano 

molto elevate. Si tratta di un progetto strategico, 

poiché permetterà, tra l'altro, eli non disperdere 

energie nella onerosa.gestione diretti! degli immobili. 

La Fondazione non abbandonerà 'il mattone', ma 

procederà con investimenti prudenziali e mirati, 

dai rendimenti più alti, che accresceranno la 'buona 

salute' della Gassa e faranno fruttare al meglio la 

'cassaforte' degli iscrìtti. Si è lavorato e si contìnua a 

lavorare per tutelare al meglio gli interessi di tutti gli 

attori coinvolti, in una così imponente operazione e 

ulteriori sforzi sono stati fatti di recente, di fronte ai 

peggioramento del quadro economico e finanziario 

del Paese. 

Aliatine del 2011. infatti la Banca in convenzione 

per l'erogazione dei mutui ha comunicato alla 

Fondazione che, a causa dell'impatto della crisi 

economica, sul sistema bancario, sarebbe stata 

costretta a una risoluzione unilaterale della 

convenzione stipulata con Enasarco, a meno di una 

revisione delle condizioni finora attuate. 

Enasarco si è immediatamente attivata per trovare 

le migliori soluzioni. Grazie attuo sforzo congiunto, 

si. sono raggiunti con lo stesso istituto bancario 

nuovi accordi, unici e vantaggiosi nel panorama 

attuale poiché, a fronti; di un inevitabile aumento 

degli spread applicati (che in ogni caso restano 

decisamente più bassi di quelli attualmente adottati 

dal mercato), mantengono tutte le condizioni 

favorevoli precedenti. Ma la Fondazione non si è 

fermata qui ed halavorato con le Organizzazioni 

Sindacali per individuare modalità per supportare 

ulteriormente gli. inquilini. Per chi acquista ci sarà 

infatti la possibilità dì recuperare una quota pari 

¡ti 25% del canone di affitto corrisposto a Enasarco 

da Gennaio 2012 fino al. momento della firma del 

rogito. Ne potranno usufruire i nuclei familiari che 

rientrano nella soglia di reddito concordata con le 

Organizzazioni sindacali e sono esclusi da questa 

ulteriore facilitazione gli affittuari dei dieci stabili di. 

pregio posseduti, dalla Fondazione. 

Nel corso del 2011, si. è inoltre riusciti a trovare 

un'intesa per tutelare tutti quei portieri e pulitori 

che. venduto il patrimonio immobiliare, non 

potranno piti proseguire il rapporto di lavoro con la 

Fondazione. 

Non si è sciolta la strada più facile, la messa 

in mobilità dei dipendenti, ma è stato invece 

sottoscritto un accordo sindacale, unico nell'attuale 

panorama occupazionale, che prevede pei- il 

lavoratore l'opzione di continuare il rapporto di 

lavoro a tempo indeterminato con il costituendo 

condominio, per un periodo di almeno cinque armi 

dall'assunzione o, in alternativa, la possibilità di 

ottenere un incentivo in denaro calcolato secondo 

criteri predefiniti nell'accordo stesso (anzianità di 

servizio, età anagrafica, carichi familiari). 

Le dismissioni quindi devono proseguire sulla 

strada intrapresa, un percorso riconosciuto nella sua 

validità anche dal Tribunale amministrativo. Infatti, 

i cinque ricorsi presentati al Tar del Lazio da parte 

d:i alcuni, inquilini (che chiedevano di sospendere 

le vendite degli immobili, della Fondazione, 

credendo, erroneamente, che fosse possibile 

ottenere condizioni più vantaggiose, applicando 

alle dismissioni Enasarco le norme previste per 

le vendite degli immobili di enti pubblici) si sono 

conclusi sempre a favore della Fondazione. Nelle 

ordinanze si ribadisce che per Enasarco, in quanto 
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ente privatizzato, non può essere applicata la 

disciplina prevista per la dismissione dei patrimoni 

immobiliari degli enti pubblici e viene sottolineata, 

a fronte dell'accordo sindacale firmato dalle 

Organizzazioni sindacali degli inquilini nonché delle 

numerose tutele previste per le fasce più deboli, la 

sostanziale equità dell'intera operazione. 

Il bilancio consuntivo 2011 comprende, come già 

rilevato, gli effetti economici delle prime vendite: la 

plusvalenza economica complessiva vale circa euro 

152 milioni, di cui euro 40 milioni circa riferiti a 

vendite dirette agli inquilini. 

Nel settore degli investimenti mobiliari, come noto, 

è stata lanciata una generale riorganizzazione dei 

comparto Finanza, con l'obiettivo di migliorare la 

qualità della governance dei processi di. investimento 

La prima sostanziale innovazione è l'introduzione 

delFassel: liability management, un piano dì 

gestione degli attivi finanziari, integrato eoa i 

vincoli posti dalle passività della Cassa, Con. il 

supporto dì proiezioni, statistiche, vengono infatti 

definiti precisi 'binari* di gestione dell'attivo 

finanziario, che tengano conto del debito e degli 

impegni futuri della Fondazione in termini di 

prestazioni e obblighi verso gii iscrìtti. La seconda 

decisiva novità è la costituzione di una funzione 

di risk management in terna ma indipendente,, 

volta a verificare il rispetto dei vincoli e dei profili 

di rischio-rendimento stabiliti dal Consiglio dì 

Amministrazione, sìa prima di effettuare i singoli 

investimenti sia in fase di monitoraggio degli 

stessi. Inoltre, è stato avviato un programma di 

Fiduciary management, mutuato dalle esperienze 

dei Fondi pensione nord-europei, che permetterà 

di gestire e supervisionare tutte le fasi del processo 

di. investimento. Il Fiduciary manager selezionato 

è Polaris SGIi, che affiancherà la Fondazione 

in tutte le fasi, in un contesto di condivisione eli 

responsabilità. Infine, a tutto questo si affiancherà il 

processo, già avviato, di riqualificazione dell'intero 

portafoglio, mobiliare e immobiliare. Inoltre, la 

Fondazione, seppur in un momento complesso, ha 

portato avanti con coraggio un'operazione finalizzata 

a ridurre drasticamente il peso dei titoli strutturati 

sul. patrimonio complessivo. Nel prossimo futuro 

procederà con investimenti prudenziali, guardando 

ai migliori rendimenti, ma non abbandonerà il 

mercato immobiliare, proseguendo per la strada, già 

intrapresa, di investire infondi e di non effettuare 

gestione diretta. 

Sul fronte organizzativo è stato realizzato un 

miglioramento dei processi interni dì lavoro, volti 

anche ad una crescita professionale dei dipendenti e 

ad assicurare maggiore efficienza. 

Grandi passi in avanti sono stati fatti nei servìzi 

agli iscritti, in particolare quelli on line, che hanno 

contribuito a. soddisfare le mutate esigenze degli 

agenti e delle aziende. Proprio all'inizio del 2012 ha 

esordito il nuovo portale di Enasarco. ricco di novità 

e caratterizzato da ima maggiore accessibil ità oltre 

che da un decìso orientamento ai servizi. 

Sempre maggiore attenzione, inoltre, è prestata 

alla comunicazione, intesa come strumento per 

dimostrare interesse e cura verso gli iscritti, 

che dovranno essere messi, nelle condizioni dì 

riacquistare piena fiducia nell'operato della 

Fondazione, 

E' intenzione della Fondazione proseguire, anche nei 

2012. nella strada intrapresa, con la consapevolezza 

che la stabilizzazione di un'immagine positiva di 

Enasarco presso tutt i i suoi pubblici di riferimento, 

possa rappresentare sia un "capitale" utile per 

fronteggiare al meglio momenti di crisi sìa un valido 

strumento per valorizzare il lavoro svolto. 

Per concludere, il bilancio consuntivo 2011 evidenzia 

un avanzo netto di euro 138 milioni circa, con un 

incremento rispetto al 2010, sostanzialmente 

attribuibile alle plusvalenze da dismissione 

immobiliare. 

Forse ci attendono ancora tempi difficili, ma li 

affi cinteremo con una fiducia radicata nei buoni 

risultati ottenuti e nelle brillanti potenzialità che 

Enasarco saprà ancora, e con maggiore vigore, 

dispiegare. 
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I dati patrimoniali evidenziano un incremento dell attivo a lungo termine, per effet to dell'inve-
st imento delle somme rivenienti dal processo di dismissione immobiliare in prodotti mobiliari 
detenuti a seopo strategico (prevalentemente fondi immobiliari). Di contro diminuisce il patri-
monio f inanziar io a breve termine, detenuto a scopo speculativo. Le passività della Fondazione 
sono sostanzialmente stabili e si incrementano per effetto del r isultato dell'esercizio 2011. 
L'analisi dei dati economici evidenzia un flusso contributivo che. dopo u n a r i p r e s a che sembrava 
profi larsi in modo deciso nei primi, due tr imestr i contributivi, ha invece ar res ta to la sua crescita, 
consolidando un positivo anche se incremento lieve rispetto al 2010, par i a circa due milioni di 
euro. Al contrario, i contributi dell 'assistenza sono decisamente migliorati, circa quat tro milioni 
di euro in più r ispetto al 2010, anche grazie alcontinuo trend di crescita degli agenti che operano 
sotto forma di società di.capitale. Il saldo dell'assistenza risulta positivo di 35.1 milioni di euro, 
in diminuzione r ispet to all'esercizio precedente per effetto della maggiore spesa per prestazioni 
integrative, che scaturisce per u n verso, dalle prestazioni introdotte con il nuovo Regolamento, 
per l'altro, dal maggior costo della pol izzasamtar ia a favore degli agenti, che prevede unnetto.am-
pliamento e miglioramento delle garanzie assicurate. La gestione immobil iare evidenzia l'atteso 
decremento, attribuibile ai minori f lussi di canoni, conseguenti ¿al processo d i dismissione im-
mobiliare. La gestione f inanziar ia contribuisce per un saldo complessivo par i a circa 43 milioni 
di euro, di cui euro 15 milioni r iferi t i alla gestione straordinaria. .La crisi dei mercati f inanziari , 
un i ta al deciso innalzamento degli spread ha influenzato il rendimento ordinarlo complessivo 
del portafoglio mobiliare, diminui to rispetto al 2010. 
II r isultato d'esercizio, .pari a 138 milioni di euro, è senza dubbio conseguenza delle plusvalenze 
s traordinarie rivenienti dal processo di dismissione, pari a circa euro 152 milioni. Tut to ciò dun-
que avalla e rafforza la scelta operata da questo Consiglio di intervenire sul core business della 
Fondazione, attraverso la r i forma del Regolamento. 
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I DATI PATRIMONIALI RICLASSIFICATI (Dati in migliala di euro) 

Descrizione Bilancio 2011 Bilancio 2010 

Attivo 

Attivo strumentale 45.791 54.741 

patrimonio immobiliare 2.406.986 2.938.801 

patrimonio' finanziario 3.615.081 2.700.380 

Attivo a Lungo Termine 6.067.858 5.693.923 

Crediti 342.807 324.041 

Patrimonio Finanziario 111.121 30U.6B1 

Liquidità 57.280 94.412 

Ratei e riscontri attivi 66.944 67.240 

Attivo a Breve Termine 578.151 786.373 

Pass ivo 

Pat r imonio Net to 4.145.769 4.007.859 

Fondo FIRR 2.283.369 2.268.639 

Passivo a Lungo Termine 99.616 104.902 

impegni a Lungo t e rmine 2.382.985 2.373.541 

Passivo s Breve Termine - 115.856 97.558 

Ratei e riscontri passivi 1.39S 1.338 

Impegni a Breve t e rmine 117.255 98.896 

§ DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI (Dati in euro) 

ConRéconmiCv Bilancio 2011 Biianoio 2010 

Gestione Previdenza lile.0ZO.Ot>,'! ¡2Z.U0U.U4Z; 

Gestione Assistenza 35.138.258 35.722.310 

Gest ione ist i tuzionale (11.687.430) 13.662.268 

Ges t ione immobiliare 40.761.047 50.756.700 

Plusvalenza net ta da d ismiss ione 143.135.974 36.215.170 

Ges t ione finanziaria ordinaria 27.529.194 34.611.902 

Plusvalenza finanziaria s t raordinaria 15.951.024 0 

R e m u n e r a z i o n e al FIRR (19.987.4177) (27.907.877) 

Spese generai! 

S p e s e dì ges t ione (39.056.041) (38.264.786) 

A c c a n t o n a m e n t i e Ammor tament i (21.230.197) (24.474.634) 

Sa ldo a r ea s t raordinar ia 3.793.625 3.392.506 

IRAP (1.300.0000) (1.000.000) 
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Analis i degli indicatori di copertura 

Di segui to sono riportati gli indicatori contabil i di analisi relativi ai saldi p rev idenza ed ass is tenza: 

DBBcriziono Bilancio 2011 Bilancio 2010 

Contributi Previdenza 776.185.488 773.691.043 

Contributi Assistenza 56.193.069 52.387.968 

Totale contr ibut i 832.378.557 826.059.011 

Prestazioni previdenziali nette (827.957.304) (798.763,722) 

Prestazioni 

Totale pres taz ioni 
(21.054.811) 

(846.012.115) 

(10,645.658) 

(815.409.380) 

Descrizione Bilancio 2011 Bilancio 2010 

Contributi Previdenza 

Prestazioni previdenziali 

K3ES 

776.185.488 

(827.057.304) 

773.691.043 

(798.763,722) 

Descrizioni' .liiO'"-;. 201 " Bilancio 2010 

Descrizioni Bilancio 2011 

Prestazioni previdenziali 827.957.304 798.763.722 

Prestazioni assistenziali 21.054.811 16.645.658 
Totale Prestazioni 849.012.115 815.409.380 

Patr imonio ne t to della Fondaz ione 4.145.768.897 4.007.859.118 

WIÊËÈÊÊBIBÊHÈ 
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I contributi, di previdenza- del .2011 non coprono -totalmente. ;la spesa pensiomst ìèCiLo sbilan-
cio previdenziale, per ef fè t to dell 'aeuirsi dèlla crisi economica«e »deffiinereniento. degli spread, è 
raddoppiato r i spet to al 2Q10, passando dai circa euro 22 milioni-agli, a t tua l i euro à 8 milioni. Per 
l 'assistenza i contr ibuti rappresentano:i2,;6 dèlie -prestazioni, b ó n p n -avanzo che, 
i s e b b s n e n o n p e r m e t M previdenziale,^àìmènta:poéitivàmehte 
il r isultato d'esercizio. Inf ine ; r ispet tò alle prestazioniBel lore complesso, il paltrimanio dellaEon-
dazione consiste in cinque volte i l lo ro valore. : -.-;.' 

In chiusura d'analisi si r ipor ta di seguito la sintesi delle spese general i sos tenute dalla Fondazio-
ne. In part icolare viene.riportata la quòta dì spese generali r i fe r i t a alla gestione istituzionale, de-
purata della quota d i re t tamente ed ind i re t tamente riferita alla gest ione immpbi ì ia re e mobiliare: 

Descrizione Bilancio 2011 - Bilancio 2010 

Contributi 832.378.556,63 826.059.011,43 

Contributi Previdenza 776.185,487,59 773,691,043,43 

Contributi Assistenza 56.193.069,04 52,367,968,00 

Rappor to s p e s e generali r i spe t to ai contr ibut i - 3 ,5 % - 3,4 % 

Le spese generali, rappresentano il 3,5% del totale contributi e r imangono al di sotto dei l imiti pre-
visti nel bilancio tecnico e raccomandat i dai Ministeri vigilanti. 
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La comunicaz ione c o m e reputazione* condiv i s ione 
e trasparenza 

Il varo di impor tan t i progotti strategici dest inat i a r idisegnare e modernizzare la mission della 
Fondazione ha inevitabilmente rafforzato le politiche comunicative dì Enasarco sia all 'esterno 
sia all ' interno, A par t i re dal 2010. l 'organizzazione ha infa t t i investito sia in risorse umane sia in 
ideazione e realizzazione di iniziative varie, per rendere la comunicazione a tutto tondo un vero 
a s s o t aziendale, Si è corcato di informare, ma anche eli r ia f fe rmare il ruolo della Fondazione, so-
pra t tu t to verso gli iscri t t i e le aziende. Un "fil-rouge" comunicativo sta accompagnando passaggio 
dopo passaggio la Fondazione e il suo continuo r innovamento, con u n a spinta costante alla tra-
sparenza, alla crescita, a un rapporto s e m p r e più serrato e dialettico con tu t t i i suoi interlocutori, 
a cominciare ovviamente dagli agenti di commercio. Par lare dellaFondazione Enasarco, della sua 
stabilità e delle sue prospettive non è che un altro modo di o c c u p a r s i degli agenti di commercio. 
Per tale motivo è intenzione della Fondazione proseguire sulla s t rada intrapresa anche nella con-
sapevolezza che la stabilizzazione di un i m m a g i n e positiva di Enasarco p r e s s o - t u t t i i suoi pubblici 
di r iferimento, possa rappresentare sia un "capitale" utile anche per fronteggiare al meglio mo-
menti di crisi sia un valido mezzo per valorizzare il lavora svolto. 

M i s s i o r i d e l l a . F & n d h % z Ì G z x e 

La Fondazione Enasarco p r o c e d e ai]a presidenza 
integrativa obbligatoria degli aaenri e rappresentami 
di conine rei a-, erogando trorraonenri pc.nsiorisiici 
di vmadiaia. invai:dità. insalino e- naperftitì ai 
propri iscriotì, La Fondane ne poroeooe, in-dore, 
fini di ocii oarieto in favore dopai annitrì e premede 
alia pernione di aitre premiamo ; indhrica:0e 
dalis eontrootazione col iettono ti 'a cui ano forme 
ai. tremarne nto di fine rsnpomo dononrinaLaFImoi 
dnoenniro, ai mnoainiento -̂ -n arnnrarto eli aoenzm J 

A dicembre 201011 Consiglio di Amministrazione della Fondazione ha approvato il nuovo Regola-
mento delle Attività Istituzionali che è stato inviato ai Minister i competenti per l'approvazione. 
I mutament i socio-demografici, a part i re dall 'aumento della speranza di-vita nonché la crisi eco-
nomica che ha attanagliato tu t to il s istema produttivo del Paese, hanno prodotto effetti di tu t to 
rilievo sulla previdenza pubblica, riverberandosi, anche sull 'attività delle Casse Privatizzate. La 
flessione delle entrate contributive conseguente alla crisi economica, ha reso necessario anche 
per Enasarco una revisione del Regolamento, per garant i re u n a sostenibilità a lungo periodo. 
Di seguito sono illustrate brevemente le modifiche introdotte dal nuovo Regolamento sia per 
quanto r iguarda le prestazioni pensionistiche sia per quanto r iguarda gli obblighi di iscrizione e 
quelli contributivi. 
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Il nuovo Regoìamentòr ètìtràtò j n vigore dà Gennaio 2012, ha introdòtt&àleuiie novità inmate r i ad i 
prestazioni pensionistiche, per garantire ag'li agenti e rappresentanti óòmmefciò u n t rat tamento 
previdenziale adeguato, che consentirà a tut t i di mantenere un dìgnltoso tenore^di vi ta dopola ces-
sazione dell'attività. È stato previsto uri ìiinalzamento molto graduale dèi requisìti pensionistici, con 
un lungo periodo transitorio (cinque anni per gli uomini e nove anni per le donne). I / incremento non 
inciderà dn-ettamente,sull'età pensionabñe o sull 'anzianità contributiva, bensì avverrà attraverso 
l'introduzione della cosiddetta 'quota 90', quale.somma tra età anagrafica e anzianità contributiva, 
fermi restando i requisiti minimi di 65 anni di età e 20 anni di contribuzione. Questo sistemapermet-
te all 'iscritto di 'caricare' i cinque anni necessari al raggiungimento della, quota tanto sull'età quanto 
sull 'anzianità contributiva. Ciò comporta notevoli vantaggi: se ad esempio si sono compiuti i 65 anni 
e si sceglie di proseguire nell'attività di agenzia, il t rascorrere di un solo anno permette l'acquisto di 
due punti di composizione della quota. 
Altra novità è l'equiparazione dell'età pensionabile minima delle donne a quella degli uomini, in linea 
con la disciplina delle altre Casse di previdenza dei liberi professionisti che non prevedono alcuna 
distinzione. Quello che a prima, vista può sembrare uno svantaggio è, nel sistema di calcolo contri-
butivo, un reale vantaggio poiché la pensione percepita è commisurata alla quantità dei contributi 
versati. Chi resta in attività qualche anno in più aumenterà il proprio montante contributivo con evi-
denti e positivi effetti sulla sua pensione, l'ale intervento deve essere visto perciò con favore dalle 
iscritte, che peraltro beneficeranno di un periodo transitorio molto più lungo rispetto a quello dei loro 
colleglli uomini: si prevede infatt i l 'innalzamento di un anno di età ogni due. 
E' stata introdotta una nuova prestazione: la rendita contributiva. Per valorizzare la contribuzione 
versata dagli agenti è stata infatt i prevista una rendita reversibile erogata in favore dei neo iscrit-
ti al. raggiungimento del sessantacinquesimo anno d'età, in presenza dì un'anzianità, contributiva 
pari almeno a cinque anni, ridotta del 2% per ciascun anno mancante al raggiungimento del requi-
sito pensionìstico rappresenta to dalla quota. Questa misura si raccorda con la modifica dei requisiti 
d'accesso alla prosecuzione volontaria, portati dagli, originari sette anni di cui t re nel quinquennio 
antecedente la cessazione, agli attuali cinque. L'iscritto con almeno cinque anni dì contribuzione 
che cessa, l'attività d'agenzia si trova quindi di fronte a una duplice alternativa: proseguire nel. ver-
samento volontario dei contributi o attendere il compimento del sessantacinquesimo anno d'età per 
vedersi erogare la rendita contributiva. Ovviamente, è prevista una clausola di salvaguardia: coloro 
che, avendo già raggiunto ì 20 anni dì anzianità contributiva, hanno cessato di contribuire perché 
in attesa del compimento dell'età anagrafica utile, potranno inoltrare domanda di prosecuzione vo-
lontaria entro t re anni dall'entrata in vigore del Regolamento al fine di conseguire ì nuovi requisiti 
pensionistici (quota 90). 
Nessuna variazione invece per i requisiti dì accesso alle pensioni di invalidità (67% di invalidità e 
cinque anni di contribuzione di cui tre nel quinquennio precedente la domanda) e inabilità (assoluta 
incapacità lavorativa e cinque anni dì anzianità contributiva di cui uno nel quinquennio precedente 
la domanda). Restano quindi confermate migliori condizioni rispetto a quelle richieste dall'Inps, che 
prevede cinque anni di cui tre nel quinquennio precedente la presentazione della domanda. 
Misure più vantaggiose vengono poi introdotte per ìa pensione indiretta ai superstiti degli, agenti che 
si iscriveranno a part ire dal 2012, in mancanza dei. requisiti richiesti (20 anni di anzianità contribu-
tiva dell'agente deceduto, o almeno cinque anni di cui uno nel quinquennio antecedente il decesso) il 
superstite, con decorrenza dal 2020, potrà, chiedere l'erogazione della pensione reversibile delia ren-
dita contributiva con l'unico requisito che l'agente deceduto avesse maturato almeno i cinque anni di 
anzianità contributiva. In materia di supplemento, l'innovazione più importante è la possibilità per 
i pensionati che proseguono l'attività lavorativa di avere a disposizione più supplementi di pensione, 
perché non è più richiesta la cessazione dell'attività di agenzia.. Per quanto riguarda i requisiti, chi 
gode di pensioni di vecchiaia, oppure di invalidità o percepisce la rendita contributiva acquisisce il 
diritto alla liquidazione del supplemento a] compimento del settantesimo anno di età e comunque 
non prima che siano trascorsi cinque anni dalla data del pensionamento o dal precedente supplemen -
to. Si è però intervenuti a favore del] agente divenuto inabile che prima era costretto ad attendere il 
compimento del settantesimo anno di età anche se impossibilitato a. proseguire l'attività d'agenzia. 
Con la nuova normativa sarà possibile liquidare il supplemento prima del raggiungimento del settan-
tesimo anno d'età purché siano trascorsi cinque anni dalla data del pensionamento. 
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I r r i s o r i e c c o n t r i u r i ; o - n e 

La r iforma por terà alcuni cambiamenti nella disciplina dell'iscrizione. Rimane immutato ovvia-
mente l'obbligo in favore degli, agenti che operano sul terr i tor io nazionale in nome e per conto di 
preponenti i tal iani o s t ranier i con una dipendenza in Italia. In aggiunta però è stato introdotto 
anche un r ichiamo alle norme dell'Unione Europea sul coordinamento dei s is temi di sicurezza so-
ciale, per garant i re l ' iscrizione anche a tu t t i coloro che svol gono att ività di agenzia abitualmente 
e in misura prevalente sul territorio italiano. La novità principale è rappresentata dalla possibi-
lità di un'iscrizione facoltativa all 'Ente anche per tu t t i gli agenti non obbligati alla contribuzione, 
compresi, quelli che operano all'estero. Tutt i coloro che vorranno beneficiare della tutela previ-
denziale e assistenziale garanti ta da Enasarco potranno chiedere l'iscrizione alla Fondazione con 
il versamento, a loro esclusivo carico, dell'intero contributo previdenziale, dietro presentazione 
della documentazione che at tes ta lo svolgimento dell'attività di agenzia. Inevitabile è apparsa la 
necessità di innalzare la misura del contributo previdenziale obbligatorio poiché con il calcolo 
contributivo var ierà al r ibasso il tasso dì sostituzione (il rapporto cioè t ra l 'ultima retribuzione e 
la pensione). Tale correttivo permetterà all'agente di godere di un t ra t t amento più cospicuo, limi-
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tando al min imo il sacrificio che gli viene imposto. L'aumento dell'aliquota contributiva scat terà 
solo dopo u n anno dall 'entrata in vigore del nuovo Regolamento e sarà molto graduale, spalmato 
su u n arco temporale di otto anni, dal 2013 al 2020, durante ì quali si passerà dall 'attuale 13,5% al 
17%. Non diment ichiamo che la contribuzione Enasareo.è distr ibuitaequamemte t r a agente e dit ta 
preponente e Ognuna delle par t i paga il 50%. A regime, cioè dal 2020, l ' iscrit to dovrà sostenere un 
aumento in misura percentuale pari appena all'I,75% annuo r ispet to ad oggi. Sempre.alla luce di 
queste considerazioni, è s tata introdotta un'ulteriore fo rma di contribuzione di na tu ra facoltati-
va: uno s t rumento per incrementare il proprio montan te contributivo. Inoltre per f a r f ronte alle 
esigenze dell 'iscritto, che potrebbe veder modif ica ta negli.anni la propria disponibilità economi-
ca, la misura del contributo facoltativo è determinabi le l iberamente, purché non sia inferiore alla 
metà del min imale contributivo previsto per l 'agente plur imandatar io . Sarà anche possibile inter-
rompere il versamento per poi riprenderlo successivamente. Res ta -ovviamente la contribuzione 
volontaria, che, a differenza dì quella facoltativa putì essere versata da chi ha già cessato l 'attività 
di agenzia. I requisit i per accedervi sono stat i però modif icat i in senso decisamente più favorevo-
le all 'iscritto: dagli originari sette anni di cui t re nel quinquennio antecedente la cessazione si è 
giunti agli a t tual i cinque anni. In più gli anni di contribuzione r ichiesta non dovranno necessaria-
mente essere continuativi. La volontà di ampliare num ero e qualità delle prestazioni assistenziali 
ha poi de terminato un innalzamento del contributo per gli agenti operanti in forma di società di 
capitali. L' incremento servirà anche a erogare migliori prestazioni previdenziali e a migliorare la 
polizza assicurativa per infortuni e malat t ia degli agenti. 
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Grazie a Enasarco la categoria degli agenti di commercio ha a disposizione, già dal 1986, una 
coper tura previdenziale complementare finalizzata all 'aumento del reddito di cui il pensionato 
potrà, godere. Il t ra t tamento offerto dalla Fondazione per molti aspet t i può ritenersi migliorativo 
r ispet to a quello Inps. Ad esempio, la tavola dei coefficienti di t rasformazione adottata da Enasar -
co, a differenza dì quella Inps che viene cristal l izzata al sessantaeinquesimo anno d'età, si spinge 
infat t i fino all 'ottantesimo. Questo permette all ' iscritto che presenti domanda di pensione dopo 
il sessantaeinquesimo anno, cii godere di un assegno mensile più consistente e corrispondente 
alla sua reale aspettativa di vita. Con il metodo contributivo, infatt i , le pensioni vengono calcolate 
moltiplicando il montante individuale per ii suddetto coefficiente, parametra to all'età dell 'iscritto 
alla data del pensionamento (minore età, coefficiente più basso, minor t ra t tamento, maggiore età, 
coefficiente più alto, t ra t tamento più cospicuo). Un iscri t to che va in pensione a 70 anni, ad esem-
pio, si vedrà applicare nel regime Inps il meno conveniente coefficiente relativo al sessantaein-
quesimo anno, laddove invece nel regime Enasarco il suo t r a t t amento verrà calcolato attraverso 
l 'utilizzo del coefficiente dei 70 anni, decisamente più favorevole. l ì regime migliorativo r ispetto 
a l l l i ips viene conservato anche con la riforma del Regolamento, che non ha modificato le dispo-
sizioni sulla decorrenza dei t ra t tamento pensionistico. L'agente che ha raggiunto i requisiti per 
la pensione di vecchiaia Enasarco vedrà decorrere il t ra t tamento dal primo giorno del mese suc-
cessivo al conseguimento del diritto o alla presentazione della domanda. Se la richiesta di pen-
sionamento giunge oltre l'anno dal conseguimento del diritto, infatti , la pensione decorrerà, dalia 
domanda ma sarà maggiorata di un 3% annuo. Per ot tenere il relativo t r a t t amento Inps l'agente 
dovrà at tendere beri un anno e mezzo e, quindi, a meno che non sia provvisto dì altre fonti di so-
stentamento, sarà costretto in tale periodo a proseguire l'attività. Il t ra t tamento di favore rispet-
to al regime Inps viene preservato anche per l'erogazione della pensione di inabilità: agli iscritti 
Enasarco per ottenerla è sufficiente un solo anno dì contribuzione nel quinquennio precedente la 
domanda, a f ronte dei tre richiesti daìl'Inps. 
È importante considerare inoltre che la Fondazione, già dal 1938, gestisce gli accantonamenti per 
l ' Indennità Risoluzione Rapporto erogati in favore dell'agente alla cessazione di ogni mandato. 
Sulle somme versate Enasarco garantisce ìa retrocessione degli interessi maturat i , sulla base del 
rendimento reso dalla gestione del Fondo Firr, Gii interessi vengono decurtat i dei soli oneri rela-
tivi alla polizza assicurativa che non ha un equivalente presso ìa gestione Inps, rappresenta un'ul-
teriore tutela per l'agente. Quest'ultimo, se in attività, potrà godere delia copertura assicurativa 
tanto per eventi occorsi nello svolgimento dell 'attività d'agenzia che al di fuori di essa. 
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Analis i del l 'andamento degli i scrit t i 
Ne! 2011 lu Fondaz ione p resen ta un n u m e r o di iscritt i attivi nel l 'anno (agenti cu i r isul ta il versa-
m e n t o di a lmeno un con t r ibu ì« pur l 'anno di r i fe r imento) compless ivamente par i a 254 .876" la cui 
e tà med ia è par i a circa 40,48 anni nei complesso, e p rec i samente 46,77 anni per gii uomin i e 44,33 
anni pe r le donne . 
La d is t r ibuz ione pe r sesso si man t i ene per lo più eostante: le d o n n e cos t i tu i scono circa il 12% della 
collett ività, un da to che con fe rma la maggiore par tec ipazione delle d o n n e all 'at t ività di agente. 

irn^iiift" ISCRITTI ATTIVI: distribuzione per sesso e tipologia di mandato 

Anni Mono mandata rio Plurimandatario Totali Totali 

Maschi Femmine Maschi Femmine Maschi Fa mm ine 

2001 73.840 8.670 175.180 21.403 249.021 30.072 279.093 

2005 77.314 9.174 170.318 21.325 247.632 30.499 276,131 

2000 75.766 9.1B7 16B.60H 21,672 244.375 30.059 275.234 

2007 76.103 9.550 167.554 21.990 243.667 31.543 275.210 

2008 74.185 9.563 165.626 21.996 239.810 31,559 271.369 

2009 71.265 9.311 162.605 21.561 233.870 30.873 264.743 

2010 69.015 9.119 160.349 21.283 229.364 30.402 259.766 

2011 67.085 9.110 157.636 21.044 224.721 30.155 254.876 

M |>' 1 ..II- pet le >,I,-• 11, ,'lir «l'U'. Il I 11 Hil l: I CIVl'I'll-. ,lIII, I'll:lir urlili i mi ,1 coloro Hill' l:i,r.Il,I ¡1IMI! Il limili lhll| I*.ll IV : -i l'~: i:nl .1 lll-l' Il :1IV. i II l|:!:'., IH ,,:::-:! 1 . ,i'l'II 
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L 'andamen to del n u m e r o di coloro che nel l 'anno h a n n o versa to il con t r i bu to previdenzia le , al di là 
tifigli a b b i n a m e n t i a n c o r a ria e f f e t tua re , evidenzia un d e c r e m e n t o r i s p e t t o ali eserc ìz io p receden-
te . La ca tegor ie degli agent i di commerc io ha r i sen t i to i m m e d i a t a m e n t e degli effett i della crisi, 
con ch iusura dei m a n d a t i di agenzia e /o r iduzione delle provvigioni , La crisi economica ha lascia-
to segni s t r u t t u r a l i sul la categoria , modi f icando il modo in cui v iene svolta l 'a t t ivi tà , sop ra t tu t to 
da l pun to d i v i s ta c o n t r a t t u a l e . 
T u t t o ciò Ita p o r t a t o al la d iminuz ione degli iscri t t i attivi nel t r i enn io passa t i da ol tre 320.000 a 
poco m e n o di 306 .000 . 

ISCRITTI: Piramide degli iscritti attivi nell'anno 2011 f i Uomini £ Uonne 

m-

+ 80 anni 

75 > 79 anni 

70 - 74 anni 

<35 .•• Sèi anni 

6 0 . - 64 anni 

55 > 50 anni 

50 54 anni 

45 > 49 anni 

40 ;• 4-1 anni 

35 > 39 anni 

30 > 34 anni 

25 > 20 anni 

20 > 24 anni 

24% 16% 8 % 0% 0% B% 16% 24% 
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IfijSfflfjft^ Iscritti attivi re] triennio 

••: -•- I : i '• --

In r i f e r imen to al numero degli at t ivi , nel 2011 i p rosecu to r i vo lon ta r i sono 2.800. l ' l l % in m e n o 
r i s p e t t o lo scorso anno. I pens iona t i c o n t r i b u e n t i sono 8.577, in a u m e n t o de! 12% r i s p e t t o ai 2010, 
e percepiscono una pens ione ined ia più a l t a c i rca del 4%. 
Il peso del numero dei p rose cu tori vo lon ta r i r i s p e t t o al to ta le degli, agenti a t t ivi ne l l ' anno r i m a n e 
p ressoché esiguo, c i rca il 1%; m e n t r e è p a r i al 3% la pe rcen tua l e di coloro che p u r godendo della 
pens ione di vecchia ia con t inuano a lavorare . 
Gli i scr i t t i co r un 'e tà infer iore ai 4 5 a n n i r a p p r e s e n t a il 44% della collet t ivi tà, per le donne la 
f r e q u e n z a sale al 52% Più della m e t à degli iscr i t t i - c i rca iì G4% - si col loca negli ann i cen t ra l i 
della c a r r i e r a lavo rat i va - t r a i 35 ftì 55 a n n i di era - per 2 0 a n n i suf f ic ien t i a eos t ru i r e la pens ione 
in tegra t iva p resso l 'Elias a reo. 
La s t r u t t u r a per e t à r i su l ta più vecch i a se c o n f r o n t a t a con quelia del 2 0 0 4 . m a n c a n o iscri t t i nel le 
c lass i più giovani; in generale la p resenza f e m m i n i l e nelle c lass i più g iovani è maggiore che pe r 
gli uomin i . 

EsStMiìÉ ISCRITTI ATTIVI: Distribuzione per classi di i 

Composizione percentuale degli attivi liei 3011 
per classe di età 

Distribuzione percentuale degli attivi 
2004-2011 

1 1 1 1 1 1 1 1 i 1 u £ i n s i l i m i É £ 

Ciascun agente può operare come m o n o m a n d a t a r i o ovvero p lu r imanda t a r io . La composiz ione 
t r a m o n o m anda i ar i e p l u r i m a n d a t a r i si m a n t i e n e per lo più cos t an te ne! per iodo osservato : c i r -
ca il 30% opera in fo rma di m o n o m a n d a t a r i o , il 70% in f o r m a di p l u r i m a n d a t a r i o . La d is t r ibu-
zione per sesso in mer i to aìla t ipologia di m a n d a t o ricalca e s a t t a m e n t e quella delia col le t t iv i tà 
generale, con ìa componente f e m m i n i l e al 12%. 
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BraflGLirt ISCRITTI ATTIVI; distribuzione per tipologia di mandato per gli anni 2004 - 2011 mo noma riddimi :. Più rima nettari 

HWlliHU | 

02,610 

i l 

Isfe Ma n 

l i SiSoSaÈ 

2001 L'HOfi 2006 2007 200(1 2009 2010 2£111 

ftiijftjjr^^. D is t r ibuz ione dagl i attivi nel 2011 p e r t ipo log ia d i mandato e c lassi d ' e l à |j|jf momwi ano a in il 1 plurimandatari 

Ci IS) 

O s s e r v a n d o la d i s t r ibuz ione pe r c lasse d i e tà , si evidenza che agli inizi della p ro fess ione c'è u n a 
buona divers i f icazione pe r t ipologia di con t ra t to , ma nel t empo l 'agente che r i m a n e in a t t iv i tà pre-
dilige la t o r m a p lu r i m a n da ta r ia . 

I S S S i i S I S C R I T T I A T T I V I d is t r ibuz ione p e r t ipo log ia di m a n d a t o e anzianità contr ibut iva 

Composizione percentuali dogli attivi noi 2011 
per classi di età Composizione degli attivi nel 2011 

per tipologia di mandato 

Mono man Parar* 

¿3, v 
ci in S Si 

P turi man dai ari 
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La d is t r ibuz ione pe r c lasse di a n z i a n i t à con t r ibu t iva allo s t esso modo r i leva che gene ra lmen te 
nei p r imi ann i di a t t iv i tà c i rca il 36% degli a t t iv i è monomandaxar io , ma nel t e m p o ta le pe rcen -
tua l e scende al 20%. Veros imi lmen te ta le c a m b i a m e n t o si ver i f ica entro il dec imo anno. In r i -
f e r imen to a l l ' anz ian i t à c o n t r i b u t i v a r agg iun ta nel per iodo di cont r ibuzione , si ev idenzia che il 
30% degli i sc r ì t t i ha u n ' a n z i a n i t à super io re a 20 ann i , pari , secondo il v igente regolamento , al 
requis i to m i n i m o r i ch ies to pe r accede re al la pensione. Questo avviene in m a n i e r a d i f fe ren te pe r 
genere e pe r t ipologia di m a n d a t o r i levato a fine per iodo di r i f e r imen to . R i s p e t t o al to ta le di co-
loro che h a n n o ragg iun to e s u p e r a t o il r equ i s i to de l l ' anz iani tà con t r ibu t iva m i n i m a , solo il 13% è 
d o n n a e allo s t esso modo si a l t e r a la composiz ione pe r t ipologia di m a n d a t o vedendo c re sce re la 
pe rcen tua le degli i scr i t t i p l u r i m a n d a t a r i , il 76% p iu t tos to che il 70% rilevato in m e d i a r i s p e t t o a 
classi di a n z i a n i t à infer ior i . 
Il Regolamento della Fondaz ione prevede il v e r s a m e n t o obbl igator io del con t r ibu to o rd ina r io di 
previdenza calcolato come quo ta del le provvig ioni dovute al l 'agente in a t t iv i tà ; d 'a l t ra pa r t e , la 
pecul ia r i t à della profess ione svolta p o r t a gli i scr i t t i ad avere per ìodi di a s s enza di con t r ibuz io-
ne e in non pochi casi la ces saz ione dell 'a t t ivi tà medes ima . R i su l t a c o s t a n t e m e n t e u n n u m e r o 
considerevole di i scr i t t i , cos idde t t i silenti , p e r í qual i non r i s u l t a alcun v e r s a m e n t o p rev iden-
ziale nel l 'anno di anal is i . Tra ques t i sono inclusi gli agenti pe r i quali, pu r essendo s t a t i i sc r i t t i , 
non è s t a to m a i e f f e t tua to il v e r s a m e n t o dei cont r ibu t i previdenzia l i , m e n t r e r i su l ta che circa il 
67% h a un ' anz i an i t à con t r ibu t iva in fe r io re ai c inque ann i . La d i s t r ibuz ione pe r sesso dei s i lent i 
si p resen ta s ign i f i ca t ivamente d iversa r i s p e t t o agli i scr i t t i a t t iv i : le donne sono il 15% del to ta le 
e la quota di coloro che h a n n o u n ' a n z i a n i t à con t r ibu t iva al di s o t t o dei c inque a n n i è pa r i al 72%. 
Inoltre, ne! per iodo osservato , sì ver i f ica che l ' i nc remento del mimerei dei s i lent i è maggiore per le 
donne r i spe t to agli uomin i . 
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Si in tende p rec i s a r e che ogni a n n o i dat i r i g u a r d a n t i il n u m e r o degli at t ivi , c o n s e g u e n t e m e n t e 
il n u m e r o dei s i lenti , come p u r e l ' a m m o n t a r e dei cont r ibu t i ve r s a t i e a t t r ibui t i ad ogni pos iz ione 
previdenziale è susce t t ib i l e di varia%ioni per la pecu l i a re ges t ione della cont r ibuz ione alì& Fon-
dazione; in pa r t i co la re il r e cupe ro è del 2.15% per l 'u l t imo anno, ovv iamen te m i n o r e pe r gli a n n i 
precedent i . 
Le nuove posizioni sono s t a t e 16.018 di cui 3.359 donne che cor r i sponde al 21%. Tale a m m o n t a r e 
e al ne t to di eventua l i cance l laz ion i o annu l l amen t i . Va segna la to che nel 2011 un te rzo dei nuovi 
iscri t t i ha più di 4 0 anni . Le nuove i sc r iz ioni r a p p r e s e n t a n o il 6,6% degli i scr i t t i a t t ivi . 
Le nuove iscr izioni c o r r i s p o n d o n o alle nuove immat r i co laz ion i di agenti per i quali, a segui to 
del l 'aper tura di u n m a n d a t o di agenzia , è obbl igator ia l ' aper tura di un conto prev idenzia le ind iv i -
duale. i nd ipenden temen te che oper ino in f o r m a soc ie tar ia o individuale . R i spe t to al to ta le delle 
nuove iscrizioni, gli agenti che i n i z i a n o l 'a t t ivi tà in f o r m a soc ie t a r i a sono circa il 6%. 
Il t r end dei n u m e r o d i nuove iscr iz ioni va ana l i z za to cons ide rando al t resì l ' andamento delle i scr i -
zioni degli agenti che ope rano so t t o fo rma di socie tà di capitali , pe r conto dei qual i è p rev i s to il 
ve r samento del solo con t r ibu to per l ' ass is tenza . Il numero delle nuove socie tà di capi ta le è s tab i le 
m e n t r e quelio delle socie tà di p e r s o n e è in d iminuz ione . 
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Tabella 2 Evoluzione della collettività degli attivi 

2011 

N u o v a Iscr iz ioni Uomini Bonne Distribuzione % 

Anno Totale N. Agoni i età media N, Agenti età media Uomini Donne 

2004 19.246 15.646 34,27 3.600 35,47 81,3% 18,7% 

2005 22.922 18.704 34,41 4.216 35,70 61,6% 18,4% 

2006 20.125 16,260 34,77 3.865 35,44 60,8% 19,2% 

2007 21.736 17.431 35,11 4.305 35,35 60,2% 19,8% 

200B 19.658 15.646 35,22 4.012 36,10 79,6% 20,4% 

2009 16.762 13.421 36.04 3.341 36,33 00,1% 19.9% 

2010 16.571 13 444 36.36 3.527 36.61 79 ,2% 20.8% 

16.018 21,0% 

Cessili i 

2011 

IJfimini Do ri tifi Dir.rribuziont- % 

Anno Totale N. Agenti età media N. Agenti età media Uomini Donne 

200-1 5.297 4.084 66,66 1,213 71,51 77 ,1% 2 2 , 9 % 

2005 5.668 4.339 67.16 1.329 72,OC 76,6% 23,4% 

2006 5.776 4.428 66,74 1.348 71,76 76.7% 23.3% 

2007 6.218 4,778 67,31 1.440 72,13 76,8% 23,2% 

2008 6,579 4.944 67,56 1.635 72.30 75,1% 24,9% 

2009 6.573 4.933 68,15 1.640 72.41 75.0% 2 5 , 0 % 

2010 5,641 4.293 68,90 1.548 72,73 7 3 5 % 2 6 . 5 % 

4.475 2.905 7034 1.570 73,66 64,9% 3 5 , 1 % 

L'eia med ia di ingresso è sa l i ta a c i rca 37 a n n i s ia pe r gli n o m i n i che le donne. 
I! n u m e r o di cessati , oss ìa gli agenti decedut i nel l 'anno, è par i a 4.475, il 23.4%- in m e n o r i s p e t t o 
a l l ' anno precedente . 
Il r appor to t r a n u m e r o di cessa t i su nuovi i sc r i t t i è pa r i a 0,28. significa che nel 2011 pe r 28 decess i 
denunc ia t i si sono reg is t ra t i 100 nuovi i sc r i t t i : sì i n c r e m e n t a r i spe t to al pas sa to il n u m e r o delle 
nuove mat r ico le che si r eg i s t r ano ogni a n n o r i spe t to ai decessi . Confe rma il da to anche l ' indica-
to re r app re sen t a to da l r appor to t r a n u m e r o dì cessa t i su agent i iscr ì t t i a t t iv i nel p receden te anno , 
in m e d i a p a r i a 0 ,02 nel per iodo osservato. 
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L a c o n t r i b u z i o n e 

f contributi previdenziali 

Dal 2 0 0 4 è in v igore la n o r m a che c o m p o r t a il progressivo a u m e n t o del l 'a l iquota con t r ibu t iva e la 
r iva lu taz ione ogn i b iennio di m i n i m a l i c mass ima l i , secondo l ' ind ice genera le ISTAT dei prezzi al 
consumo p e r l e f amig l i e dì opera i ed impiegati . L 'aumento del l ' a l iquota di cont r ibuz ione , con m a g -
giore ev idenza nel p r i m o t r i e n n i o 2 0 0 4 / 2 0 0 6 , h a d e t e r m i n a t o u n notevole i n c r e m e n t o degli incas-
si fino al 2006 q u a n d o l 'a l iquota si s tab i l izza al 13,50%, e f fe t to ampl i f ica to in co inc idenza dell 'a-
deguamen to del va lo re dei m i n i m a l i . Nel qu inquennio p r e c e d e n t e il 2008 , la d i n a m i c a posi t iva 
de l l ' andamento del m o n t e con t r ibu t ivo e ra s t a t a de t e rmina t a p r e v a l e n t e m e n t e dal la c resc i t a della 
con t r ibuz ione m e d i a - con un i n c r e m e n t o medio annuo p a r i al 5% - p iu t to s to che dal la d i n a m i c a 
degli i scr i t t i con t r ibuen t i che sì m o s t r a cos tan te . Per il 2 0 0 9 la f less ione dei cont r ibu t i i ncas sa t i 
è dovuta in m i s u r a magg io re a l la d iminuz ione dei con t r ibuen t i p iu t to s to che del va lore medio del 
contr ibuto. Nel 2010, grazie a n c h e alla r iva lu taz ione dei m a s s i m a l i provvig' ionali e dei m i n i m a l i 
contr ibut ivi , come p u r e nel 2011 i con t r ibu t i incassa t i sono a u m e n t a t i a s s i eme al con t r i bu to medio 
p a r i a c i rca 2 .800 euro . 
Inoltre, a r i s c o n t r o dì q u a n t o sopra , si ev idenzia che se ne) q u i n q u e n n i o 2 0 0 4 - 2 0 0 8 le socie tà dì 
persone a t t ive sono in m e d i a 22.500, nel t r i e n n i o 2009 - 2011 il n u m e r o scende d e l - 2 % Tanno. Tale 
d iminuz ione compor t a , ev iden temente , un minor n u m e r o di i sc r ì t t i al la p r ev idenza e di conse -
guenza m e n o c o n t r i b u t i ne l l ' anno 2011. 

A n d a m e n t o dei contr ibut i ordinari di c o m p e t e n z a per gli anni 2004 - 2010 imurani di € ì 

€659.185.353 

C 764. SI 6.392 

€763.868.782 

€771:1B2.357 
C 736.116.027 

€768.052.917 

Dall 'esame degli impor t i t r i m e s t r a l i si r i leva il r ipetersi , pe r t u t t i gli a n n i e s a m i n a t i , del f enome-
no di una progress iva d iminuz ione delle s o m m e incassate , m a n m a n o che t e r m i n a l ' anno conta-
bile. In fa t t i , il p r i m o t r i m e s t r e , che cor r i sponde al v e r s a m e n t o c o m p e t e n t e al q u a r t o t r i m e s t r e 
del l 'anno p receden te , r e g i s t r a sempre il vo lume d' incassi più b a s s o in assoluto: m e n t r e il secondo, 
relativo al p r i m o t r i m e s t r e dell'amici, è s empre il più elevato, nei success iv i t r i m e s t r i si reg is t ra 
una progressiva d iminuz ione . 
Tale per iodici tà si r ipete e p u ò esse re r icondot ta al progress ive r a g g i u n g i m e n t o dei m a s s i m a l i 
contr ibut iv i da p a r t e di u n s e m p r e più elevato numero di agent i s in da l p r i m o t r i m e s t r e di compe-
tenza de) v e r s a m e n t o contr ibut ivo. 
Per ciò che r iguarda la s t ima dell ' incidenza del contributo sul reddi to dell ' iscritto, la Fondazione, 
data la specificità dell 'attività dei propri iscr i t t i e della modali tà dicaloolo dei contr ibuti , non detiene 
pressoché a lcuna in formaz ione in meri to alle retribuzioni. Tu t t av ia a! f ine di anal izzare l 'anda-
mento della contr ibuzione f u t u r a e l 'adeguatezza delle prestazioni erogate. l 'Ente cerca di s t imare il 
monte provvigionaìe lordo d ichiara to dalie di t te mandant i per gli agenti. La quota cont r ibu t i a carico 
dell'agente - il 50% del versamento to ta le - potrebbe raggiungere valor i med iamente infer ior i all'ali-
quota mass ima dei 6.75%, Complessiva mente, dunque, sull 'agente graverebbe un impor to adeguato 
r ispet to alia p ropr ia capacità reddituale , ta le da costi tuire una pensione complementare p resso la 
Fondazione. 
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I contribut i per l ' a s s i s t e n z a 

N e l c a s o c!i « g e n t i o p e r a n t i i n s o c i e t à d i c a p i t a l e , l e d i t t e m a n d a n t i s o n o t e n u t e a l v e r s a m e n t o d e l 

c o n t r i b u t o p e r l ' a s s i s t e n z a , a c a r a t t e r e r e g r e s s i v o , c a l c o l a t o i n b u s e a g l i s c a g l i o n i d i i m p o r t i p r o v -

v i g i o n a l i ¡ i n n u i , s u t u t t e l e s o m m e d o v u t e i n d i p e n d e n z a d e l r a p p o r t o d i a g e n z i a - ì ì 2% f i n o a 1 3 

m i l i o n i d i e u r o , 1 % f i n o a 2 0 m i l i o n i d i e u r o p o i a s c a l a r e d i m e z z o p u n t o p e r i s u c c e s s i v i s c a g l i o n i 

d i r e d d i t o f i n o a d a r r i v a r e a l l o 0 , 1 % o l t r e i 2 6 m i l i o n i d i c u r o - c h e v a . a f i n a n z i a r e l e a t t i v i t à i n t e -

g r a t i v e d e l l a p r e v i d e n z a . 

II s a l d o d e l l a g e s t i o n e v i e n e d e s t i n a t o a l l a s o s t e n i b i l i t à p r e v i d e n z i a l e . 

N e l q u i n q u e n n i o 2 0 0 4 - 2 0 0 8 , s i v e r i f i c a u n i n c r e m e n t o d e l c o n t r i b u t o d i a s s i s t e n z a p a r i a l 4 0 % , 

c o n i n c r e m e n t o m e . d i o a n n u o p u r i a l l ' 8 . 5 % , C o m e p e r l a p r e v i d e n z a , i l 2 0 0 9 e r a s t a t o c a r a t t e r i z -

z a t o d a u n d e c r e m e n t o d e g l i i n c a s s i p a r i u l 7% r i s p e t t o a i r i s u l t a t o d e l 2 0 0 8 . I n r e l a z i o n e a l d a t o 

2 0 0 0 o c c o r r e p r e c i s a r e c l i c , b e n c h é i l n u m e r o d e l l e s o c i e t à d i c a p i t a l e p e r l e q u a l i s ì a s t a t o e f f e t -

t u a t o a l m e n o u n v e r s a m e n t o n e l l ' a n n o s i a c r e s c i u t o d e l 2 % r i s p e t t o a l l o s c o r s o a n n o m a n t e n e n d o 

u n t r e n d p o s i t i v o p e r t u t t o i l p e r i o d o i n e s a m c . i l v a l o r e m e d i o d e i c o n t r i b u t i d i a s s i s t e n z a v e r s a t i 

d a l l e d i t t e m a n d a n t i d i m i n u i s c e d e l 9 % . 

Ne) 2010 l ' incasso per l'assistenza s'incrementa del 3% e nel 2011 del 7,3%. 

Andamento dei contributi per l'assistenza agli iscritti par competenza 

Contributi Assistenza 

2004 

2005 
2006 

2007 

2004! 

200S 

2 0 1 0 

2011 

£ 38.973.623 

E 4O.9BQ.703 

€ 4 3 . 1 1 3 . 4 1 1 

C 50,403.470 

£ S4.680.91B 

C50.819.13e 

£ 52.367,966 

C56.1B3.TiB9 

I n e f f e t t i , l ' a n d a m e n t o d e l l ' a s s i s t e n z a , s o p r a d e s c r i t t o , d e r i v a c e r t a m e n t e d a l p r o g r e s s i v o a u m e n -

t o d e l n u m e r o d e l l e s o c i e t à d i c a p i t a l e e v i d e n z i a t o n e g l i u l t i m i a n n i : d a 1 2 . 8 7 9 s o c i e t à p r e s e n t i n e i 

2 0 0 4 i l n u m e r o è s a l i t o a 1 5 . 6 4 1 n e l 2 0 1 0 . c o n u n i n c r e m e n t o d e l 2 1 % n e l p e r i o d o , c i r c a i l 4 % m e -

d i o a n n u o . N o n s e n z a f o n d a m e n t o è l a c o n v i n z i o n e c h e t a l e f e n o m e n o p o s s a e s s e r e c o n d i z i o n a t o 

d a l l ' o p p o s t o a n d a m e n t o d e l n u m e r o d e g l i a g e n t i o p e r a n t i i n s o c i e tà d i p e r s o n e . 

2009 

2010 

2011 

A n d a m e n t o delle S o c i e t à di Capi ta le E Andamento delle Società di persone 

2006 13.B44 

2007 1 4 . 3 6 5 

2008 1 4 . 9 6 9 I 
15.365 

15.790 

15X61 

2 0 0 1 

2005 

2006 

2007 

2006 

2009 

2010 

5 2 . 6 6 7 

22.450 

2237Q 

2011 

22.395 « — g 
•22.-020 I 

21.557 
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Le prestazioni 

In riferimento al numero di t rat tamenti pensionistici erogati dalla Fondazione, è riportata la distribu-
zione percentuale delle pensioni dello schema TVS (invalidità totale e parziale, vecchiaia, superstiti) e 
delle prestazioni integrative di previdenza in pagamento al 31 dicembre 2011. 

P i S l i B I I ^ - PRESTAZIONI 1VS in pagamento al 31.12,2011 ¡̂  Compos iz ione percentuale del numero e della spesa 

Numero prestazioni IVS Spesa per prestazioni IVS 

a) vecch ia ia 6 2 % a) vecchiaie 7 4 % 

b) supers t i t i 34 % b} superstit i 2 3 % 

c) invalidità 3 % c j invalidità 2 ' / . 

a ) inaDlllté 1 % d) inabilita 1 % 

m ^ l H / PRESTAZIONI INTEGRATIVE DI P R E V I D E N Z A i n pagamento al 31.12.2011 

Compos i z i one percentuale del numero e della spesa 

Numero del le prestazioni integrative di pens ioni S p e s a per prestazioni 

a) sogg io rn i termali e climatici 3 8 % a} as segn i lunerari 3 7 % 

b) a s s e g n i pe r nasc i ta 31 % b} soggiorni termali e climatic1 3 2 % 

c i oonlributi Per c a s e di r iposo 0 .S14 e) a s s e g n i per riescila 1 B % 

ci) colonie es t ive 0 , 5 % d) contributi c a s e di r iposo 2 % 

„ ! b o r s e di s tudio 13 % e) colonie est ive 1 % 

1) e rogazioni s t raordinar ie 1 % i) b o r s e di s tud io 7 % 

c i a s s e g n i funerari 1 8 % g) erogazioni .1 ,>;>--! .,.hu. 3 % 

- 204 -
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Nello s c h e m a TVS, la composiz ione pe rcen tua l e della sposo pens ion i s t i ca r i m a n e la s tessa r i spe t -
to ai 2010. m e n t r e il n u m e r o variti sens ìb i lmente : il n u m e r o delle pens ioni di vecchiaia a u m e n t a 
di un pun to pe rcen tua l e a s favore delle pens ion i agii invalidi . L'onere maggiore sca tur i sce dalle 
pres taz ioni di vecchia ia - c i rca il 74% erogato in favore del 62% degli i scr i t t i in quiescenza - men-
t r e la spesa per le pens ion i ai supers t i t i , r a p p r e s e n t a n d o il 23%, incido pe r il 34% dei pens ionat i ; il 
r i m a n e n t e 3% copre la spesa poi le pens ion i di inval idi tà e inab i l i t à . 
La r ipa r t i z ione del la spesa per le pres taz ioni in tegra t ive dì pens ione non subisce par t i co la r i va-
r iazioni . 

Le prestazioni IVS : invalidità permanente, vecchiaia e ai superstiti 

Nel periodo in esame 2004-2011, il numero delle: pensioni compi e SEI va mente erogate è passato da 
108.798 u 117(071 (112.869 nel 2010), La spesa, calcolata moltiplicando per 13 gli importi erogati 
al 33 dicembre, nel 2010 è stata complessivamente pari a 792 ,3 milioni di euro e nel 2011 è salita 
a 834,4 milioni di euro, con un aumento del 5%. L'importo medio di pensione erogato, senza fare 
distinzione per tipologia di prestazione, è aumentato di circa 100 euro rispetto al 2010, 
Nel periodo in esame si rileva un differente andamento elei numero e della spesa per tipologia di 
prestazione erogata. 

BeSììS'ÌIEEìE PRESTAZIONI IVS erogate nel 2011 K 

Prestazioni IVS al 31/12/2011 Variazione % 201G-2011 

Numera pensione Spesa lot : Nttmert' pensione Gricsti tot 
bei ifelidari meri in min ; beneficiali media in min 

vecchiaia 72,237 P U.56D £ 619: 2% 

invalidità/inabilità ÍJ.09& í 4.501 « 2 3 -1 "Hi 0% -'1 "/., 
superstiti 39.739 C 4.844 C 192 i 3% 0% 3% 

Totale 117.071 C 7.127 C 834 : 4% 2% 5% 

0 Gii iiiuijri :l:... pensioni sdì ili olici tuli molili •fi.:.;:,:!,. "••• 13 II tm;k: : r Apporto daini usnstorr? inrtin i.ix: memi ìi Or: 11 

La spesa pe r le p e n s i o n i dì vecch ia ia è a u m e n t a t a p e r effe t to delle nuove pensioni accese nel corso 
dei 3011. r i m a n e s tabi le l ' incremento doliti pens ion i ai supe r s t i t i m e n t r e d iminu isce In spesa pel-
le pens ioni di inva l id i t à e inabi l i tà . Cont r ibu isce a l l ' aumento della spesa pe r l e pensioni l 'a t t ivi tà 
dì a b b i n a m e n t o dì contr ibut i di a n n i precedent i , incassa t i con il me todo t rad iz iona le e non c o n i a 
COL, poiché ciò c o m p o r t a il r ìcalcolo di pens ion i già in erogazione . Conseguen temen te all 'abbi-
namen to dei con t r ibu i i success ivo al la p r i m a l iquidazione e al calcolo di pens ioni definit ive vi è il 
conseguen te a u m e n t o del eosto medio uni ta r io . 
Per quan to r i g u a r d a la d i s t r ibuz ione pe r «esso del n u m e r o di pens ion i in godimento, r i spe t to alle 
diverse t ipologie di pensione, si segna la una quota di pens ion i d i vecch ia ia des t ina ta alle donne 
par i al 13%: m e n t r e , in r i f e r imen to al complesso dei t r a t t a m e n t i , la quota f e m m i n i l e è pa r i al 4-1% 
del totale, grazie al peso delle pensioni di reversibili tà, poiché per ques ta tipologia per il 97% sono 
beneficiarie le donne. Il 12% delie prestazioni ti agate pè r inval idi tà^ ' inabil i tà va a beneficiari donna. 
L ' incidenza della spesa compless iva per benef ic iar i donne pesa compless ivamente per il 29%. co-
s t an t e rispetto al 2010. I n r i f e r imento alla s p e s a p e r le pens ioni ai supe r s t i t i la quota delle pensio-
ni di revers ibi l i tà p reva len temen te femminili, grava per il 98%, l a sc iando quote più basse per le 
a l t re t ipologie di p res taz ióne : F8% per le pens ioni di vecchia ia , il 6% per le pens ioni di inval idi tà 
e inabil i tà . 
Nei 2011 l 'e tà m e d i a al pens ionamen to eie ila categoria si col loca in to rno a 66 ann i per gii u o m i n i 
e 62 ann i p e r le donne, p ressoché inva r i a t a dal 2006 . I n generale , l 'e tà med ia di pens ionamen to è 
a u m e n t a t a negli a n n i per t u t t e le tipologie di p res taz ione , più pe r le pens ion i di vecchiaia poiché 
non vengono più erogat i i t r a t t a m e n t i di vecch ia ia an t ic ipa t i dal 2 0 0 6 . 
II numero medio d i a n n i di contr ibuzione, p a r i a 28 a n n i pe r la to ta l i t à dei pens iona t i e a 22 a n n i 
per le pens iona te , ind ica ca r r i e re lavorative b rev i e p iu t to s to d i scont inue . L 'anziani ta contr ibut i -
va media delle cos idde t te p r i m e l iquidazioni di vecch ia ia pe r gli u o m i n i si è inna lza ta a 28 a n n i 
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m e n t r e p e r le d o n n e a 2 3 anni . R ispe t to agli a n n i p r eceden t i l ' i nc remento de l l ' anz ian i t à contr i -
bu t iva è s t a to magg io re p e r gli uomini che pe r le donne . 
Nel 2011 l ' impor to medio a n n u o delle p e n s i o n i di v e c c h i a i a è p a r i a circa S.600 euro : c i rca 5.300 
eu ro pe r le d o n n e e 9 .000 euro pe r gli uomini , con u n a va r i az ione a n n u a del 2%. 
Minor i appa iono gli impor t i delle pens ioni d i i nva l id i t à p e r m a n e n t e ed ai supers t i t i ; c i r c a 2 .400 
e u r o pe r le d o n n e e 4 .850 eu ro pe r gli uomini , s t ab i l i r i s p e t t o lo scorso anno . L ' impor to medio di 
pens ione ai s u p e r s t i t i è c i rca 4 .900 curo p e r l e d o n n e e 2 . 3 0 0 euro per gli uomin i , c o s t a n t e r i spe t -
t o a l lo scorso anno . 
Le p r e s t az ion i p rev idenz ia l i Enasa rco sono, come già r ibadi to , p re s t az ion i in tegra t ive di quel-
le erogate da l l ' INPS come "pr imo pilastro". U n a s t i m a del r a p p o r t o t r a pens ione m e d i a e m o n t e 
p rovv ig iona le m e d i o pe r agente r i su l ta p a r i al 33% c i rca . Se a t a le cons ideraz ione agg iung iamo 
il f a t t o che la con t r ibuz ione media, come de t to nel le p a g i n e che precedono, si a t t e s t a t r a il 3% ed 
il 6.75% della provvigione media percepi ta dal l 'agente , a p p a r e ev iden te che l ' impor to m e d i o della 
pens ione r i s u l t a a b b a s t a n z a significativo. 

| Rapporto Contributo / pensione media | Rapporto attivi ! pensionati 

Se si pone a t t e n z i o n e al la d i s t r ibuz ione del n u m e r o di p e n s i o n i e roga te in r i f e r i m e n t o al l ' im-
p o r t o della r a t a m e n s i l e percepi ta , si n o t a che c o m p l e s s i v a m e n t e c i rca 87% dei benef ic ia r i p e r -
cep i sce u n a r a t a c h e si a t t e s t a i n t o r n o a i 1 .000 euro . P e r le p e n s i o n i di vecch ia i a la d i s t r i b u z i o n e 
de i bene f i c i a r i vede va lo r i zza re anclic le c lass i di i m p o r t o s u p e r i o r i ai 1,000 euro . I n f a t t i il 10% 
p e r c e p i s c e u n a r a t a compresa t r a i 1 .000 ed i 1 .500 e u r o ed più dei 7% p e r c e p i s c e u n a p e n s i o n e 
s u p e r i o r e ai 1 .500 euro. Pe r osse rva re la d i f f e r enza t r a i sess i , si ev idenz ia c h e t r a coloro che 
p e r c e p i s c o n o u n a pens ione pe r un i m p o r t o p r o s s i m o ai 1 ,000 euro , la f r e q u e n z a degli u o m i n i 
si a t t e s t a a l l '82%. quel la delle donne sale al 95%, o v v i a m e n t e t e n u t o conto c h e la quas i t o t a l i t à 
del le p e n s i o n i e roga te sono di revers ib i l i tà . 
Le p r e s t a z i o n i pe r inva l id i t à p e r m a n e n t e come p u r e que l le ai supe r s t i t i p r e s e n t a n o i m p o r t i in -
f e r i o r i r i s p e t t o a l le pens ion i di vecchiaia,, i n f a t t i b u o n a p a r t e dei benef ic iar i , c i rca il 74%, p e r c e -
p i sce in m e d i a u n a r a t a di pens ione m e n s i l e p r o s s i m a ai 5 0 0 euro. 
Se si confrontane» le pens ion i vigenti con le n u o v e l iqu ida te , gli i m p o r t i delle n u o v e sono in m e -
d ia (uomin i e donne) i n fe r io r i a quell i de l l ' i ns ieme del le p e n s i o n i vigent i pe r il c o m p l e s s o dei 
t r a t t a m e n t i pens ion i s t i c i , c i rca 3 .800 e u r o L ' ind ica to re che m i s u r a l 'effet to s u l l a s p e s a dell 'en-
t r a t a di nuove pens ion i , il cosi de t to e f fe t to r i m p i a z z o , d a t e dal r a p p o r t o t ra gli i m p o r t i delle 
nuove p e n s i o n i l i qu ida t e e quelli dello s tock di pens ion i , con r i f e r i m e n t o al c o m p l e s s o dei t r a t -
t a m e n t i , si a t t e s t a i n t o r n o ad u n valore r ido t to , p a r i al 4%. 
Il n u m e r o dei p e n s i o n a t i con t r ibuen t i (coloro c h e c o n t i n u a n o l 'esercizio della p r o f e s s i o n e dopo 
il p e n s i o n a m e n t o ) è s t a to a fine 2011 p a r i a S.577 un i t à , c o r r i s p o n d e n t e ad u n t a s s o di a t t i v i t à di 
c i rca il 7% (pens iona t i c o n t r i b u e n t i / t i t o l a r i d i p e n s i o n e di vecchia ia) . 
L ' indice di p e n s i o n a m e n t o , oss ia iì r a p p o r t o f r a a t t iv i e pens iona t i , pa r i a2 ,2 , i nd ica c h e pe r ogni 
p e n s i o n a t o ci sano due at t ivi . 
Il g r ado di c o p e r t u r a delle e n t r a t e compless ive , r i s p e t t o a l la spesa t o t a l e pe r pens ion i , è p a r i a 
0 , 93 p e r il 2011. 
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TSralico 11 Grado di copertura 

Numero aitivi e pensionati 

# Attivi # E) tinnì IDI an di pensions 

2M.000 
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1 SI.000 ....... 
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Contributi e pensioni 

fr Coninomi in min di euro 6 Prafllnaionl In min (il eum 
aso.oo 
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aso.oo .!.._ ! ± 
l i ! j 

soo.oo i j.„ ì I — ; 
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Le pens ion i in tegrat ive di prev idenza 

Nel 2011 hi apesa comples s iva per pre-
stazioni a s s i s t enz ia l i , p a r i a c i rca 10 
milioni di euro, è d i m i n u i t a del 6% ri-
spe t to al 2010 g r az i e al m i n o r n u m e r o 
del le p re s t az ion i e rogate . Il co s to medio 
erogato, s enza f a r e d i s t i n z i o n e per t ipo-
logia di p res taz ione , f a t t a eccezione per 
le erogazioni s t r a o r d i n a r i e si man t i ene 
p ressappoco cos t an t e . 
La voce di spesa c h e regis t ra un incre-
mento r i s p e t t o al 2010 è quella degli as-
segni nasc i t a / adoz ione . 
Rispe t to lo scorso a n n o sono s t a t e in t ro-
dot te due nuove: t ipologìe di p res taz ione : 
l ' indenni tà di m a t e r n i t à e l ' ass is tenza 
per deficit f u n z i o n a l i 

lÉi^ l&Iài^ Contributi e spesa per assistenza 

Contributi in min di euro • Preslazionl in min di tjuru 

Prestai io ri Integrative di Previdenza al 31.12,2011 

Prestazioni Integrativi» al 31,'12/2011 Variazione %2010-2011 

Tipologie di prestazione. Numero 
Peneitf.ìlari 

costo 
™dir: 

Spesa in 
migliai;* di turo 

Numero 
Óenefioiari 

costo 
medio 

Spesa 

Borse di studio e assegni 1.651 e <112 « 630 -0.60% 0.33% -0.28% 

Erogazioni straordinarie 111 € 56<i £61 -62,62% -27,35% -72.85% 

Assegni Itinerari 2.327 E 1.542 € 3.58E 0,13% -3,98% -3,86% 

Spese pei1 soggiorni te miai ¡/clima ti ci <¡.679 € 670 €3.135 -10,33% 1,90% -b.63% 

Assegni per nasciia'adczione 4.077 1436 £1.78fc 36.77% -12.52% 19,61% 

Assegni concorso spese pensioni 6 case di ripose, S3 € 2.539 £ 160 31.25% 4,05% 37.27% 

Spese per colonie estive S3 £ 46f. £ 73,86 -35,16% -19,46% -47.78% 

Indennità di maternità 187 €1,1155 €209 

Assistenza per definii funzionali 2 £1.200 €2 

Totale 13,183 £732 £ 9,655 4,09% -4,95% -1,06% 



SciiiHf dei In Rcj>iibi>!ni! - 208 - Camera ilei ¿ìernum 

XVII LEGISLATURA DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

La s i tuaz ione eeonomieo-patr imonia le 
e le r i serve obbligatorie 
Il confronto con il bilancio tecnico 

In relazione al la si tuazione economico p a t i i moni ale vengono riportati! dat i relativi al r i su l ta to econo-
mico di esercizio e alla consis tenza del pa t r imon io netto, al cui interno, t ra le passività, v iene eviden-
zia ta la riserva legale, che costi tuisce la ga ranz ia al pagamento delle prestazioni per i propr i iscritt i . 
Il Dlg, N. 509/94 lett. c) comma 4 art . 1 ha previs to come condizione essenziale per la t ras formazione 
degli En t i previdenziali in Enti privatizzati , u n a r i serva legale in misura non inferiore a cinque annua-
lità dell ' importo delle pensioni in essere. Success ivamente la legge Finanziar ia del 19ys (L. 449 del 
27/12/97) ha stabili to che 1 i m p o r t o cui f a re r i fer imento per il calcolo della r iserva fosse quello delle 
pensioni in essere per l 'anno 1094. Applicando det to criterio, l ' ammontare min imo che la Fondazione 
deve garant i re è par i a 1.801 milioni. Dì segui to i dati del bilancio tecnico 2009. comprensivo delle note 
tecniche di variazione approvate dalla Fondazione, relativi a patr imonio, pensioni e contr ibut i e, gli 
s tess i dati, desunti dal consuntivo 2011 (valori i n euro migliaia): 

foni'.' <Sa ii anrtc patrimonio Entrata 
contribuii ve 

pensioni 
correni! 

Rarrtn 
assistenza 

riserva legale' 
patrimonio 

Bilancio tecnico 2011 4,032.598 821.840 820,091 26,025 0.89 

Bilancio consuntivo 2011 4.145.769 776.185 834,569 35.138 0,94 

La remunerazione del ramo FIRR 

Il fondo contributi F.I.R.R. accoglie la quota capitale dell ' indennità dì risoluzione rapporto da riconosce-
re agli agenti e rappresentanti al t e rmine della loro attività. Detto fondo, come illustrato anche nellanota 
integrativa, è alimentato dalle somme versate annua lmen te alla Fondazione dalle ditte preponenti, per 
contributi a loro carico ed a favore degli iscri t t i , calcolati sulle provvigioni ai medesimi erogate nell'eser-
cizio precedente, e si de ere menta a f ronte degli import i liquidati nell'esercizio ad agenti e rappresentant i 
che hannocessa to l'attività. Nell'ambito della gestione del FIRR, il 20 dicembre 2007 è s ta ta sottoscrit ta 
la nuova Convenzione per la gestione del t r a t t amen to di fine rapporto degli agenti. A par t i re dalla ge-
stione, F IRR dell'anno 2007 è s tato riconosciuto a] ramo lo stesso rendimento realizzato sul patr imonio 
complessivo investito della Fondazione, decur ta to del costo della polizza assicurativa agenti gravante 
sulla gestione FIRR. L'elemento innovativo è che viene meno la quota fissa del 4% prevista nella prece-
dente Convenzione che era totalmente a carico della Previdenza «ducendola stabilità d i lungo periodo. 
La polizza assicurativa oltre a coprire le garanzie previste negli accordi economici collcttivi, a carico 
degli agenti (garanzia in caso di morte per infortunio, in caso di invalidità permanente per infortunio, 
per coloro che hanno un'età non superiore a 75 anni e con almeno 5 ann i di anziani tà contributiva previ-
denziale), prevede altresì, la garanzia in caso di morte per infor tunio e in caso di invalidità permanente 
per infortunio, oltre ad una diaria da ricovero e/o degenza a seguito dì infor tunio o malattia, per tu t t i gli 
agenti di commercio, finanziata con il r a m o assistenza. La Fondazione, già a par t i re dai pr imi mesi del 
2010, coinvolgendole Part i Sociali, ha avviato un 'a t ten ta attività di valutazione e s tudio delle garanzie 
aggiuntive, finalizzata a migliorare le stesse, aggiungendone delle nuove ovvero alla rgando l ' importo ga-
rant i to per quelle esistenti, H risultato finale è s tato raggiunto: la nuova polizza, in vigore da novembre 
2010, prevede garanzie aggiuntive per gli agenti ed import i per diaria di ricovero e/o degenza decisamen-
te migliorativi.il costo a carico del fondo FIRR è r imasto invariato, mentre il maggiore costo per lega 
ranzie aggiuntive è finanziato dal ramo assistenza. 
Sì riporta di seguito il tasso di rendimento FIRR per l 'anno 2011: 

c c j t - i S ' J N i i v n a o r . i m p o r t i 

r o n d e = ì r f ì medie 2011 1.337.362.608 

Risultato ramo FIRR bilancio 2011 1 &.987.417 

Costo polizza esercizio 2011 a carice deol aeranti 4.449,900 

Utile FIRR netto polizza 15.537.617 

Utile lordo 1,09% 

Polizza 0.24% 

REMUNERAZIONE FIRR 2011 0,85% 
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La gestione 
degli asset 
mobiliari 
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Nel settore degli investimenti mobiliari, come noto, 
è stata lanciata una generale remi postazione del 
comparto Finanza della Fondazione, con ! obiettivo 
di incrementare ulteriormente la professionalità 
e la trasparenza della gestione degli investimenti. 

La Fonda. zione è stata la prima fra le Casse 
privatizzate ad aver varato una riorganizzazione 
che prevede controlli indipendenti,, in un'ottica 
di prudenza e trasparenza. 

Il lavoro svolto in questo settore si sposa perfettamente con la direttiva emanata dal Ministero del La-
voro e delle Politiche Sociali e dal Ministero dell'Economia il 10 febbraio 2011, in applicazione, t ra l'al-
tro, dell'art. 8 comma. 15 del D.L. 78/2010. In sìntesi tale direttiva.: 
« ribadisce la necessità di presentazione del piano dì investimento ma precisa che tale piano deve '"'sca-

turire da modelli di. gestione defili investimenti e del patrimonio integrati con la struttura del passivo"; 
• precisa che gli Enti - nella determinazione delle operazioni immobiliari - devono tenere conto della 

quota di patrimonio giù. investita in immobili o in quote di l'ondi, immobiliari e debbono considerare 
anche le finalità d i carattere sociale in grado di assicura.ro un ritorno che consento di non ridurre il 
valore reale del patrimonio dell'Ente. 

La Fondazione, in anticipo rispetto a tale dettato normativo, aveva approvato, nel Luglio 2010, un pro-
getto di riorganizzazione del processo di investimento finanziario, tale da incrementare l'efficacia, la 
trasparenza e il livello di controllo in tale area. Il progetto prevede: 
• l'istituzione dì un processo .di gestione del legame tra attività e passività di bilancio (Asset Liability 

Management); 
» la creazione di un'entità organizzativa avente la funzione dì controllo del rischio (indipendente 

dall'organizzazione che gestiscagli attivifinanziari e a riporto diretto del Presidente del CdA); 
» l'individuazione dì un Fiduciary Manager avente funzioni di supporto alia costruzione e al monito-

raggio continuo del portafoglio attivi finanziari della Fondazione. 

L'Asset Liability Management consiste essenzialmente nell'efiettuare un'analisi articolata delle carat-
teristiche delle passività previdenziali, al fine di fornire gli elementi necessari per definire gli obiettivi 
della gestionefinanziaria in modo corretto e armonico con le finalità dell'Ente. L'introduzione dell'Asset 
Liability Management, come base dei processo dì investimento, comporta che la gestione delle attività 
finanziarie debba essere ispirata da orizzonti temporali di lungo periodo e si svolga tenendo conto dei via -
coli posti dal. debito pensionistico. Le.linee guida definite dalFAsset: Liability..Management sono recepite 
nell'Asse! Allocation Strategica, che definisce la composizione ottimale del portafoglio degli attivi nel 
lungo periodo, tenendo conto dell'impegno previdenziale e della previsione delle scadenze in cui questo si 
manifesterà, minimizzando il rìschio di non pagare pensioni o non pagarle in misura adeguata. 

La Fondazione mantiene la piena responsabilità delle decisioni strategiche che riguardano l'Asset Lia-
bility Management e l'Asset AllocationStrategica nonché sugli investimenti diretti che ne conseguono, 
decisioni che vengono prese dal Consiglio di Amministrazione. 
La nuova figura del Fiduciary Manager, in queste fasi, fornisce supporto alia struttura interna della 
Fondazione nell'effettuazione delle necessarie analisi, mettendo a disposizione le proprie risorse e 
competenze specifiche. II Fiduciary manager ha inoltre la responsabilità della supervisione degli in-
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vestimenti in alcune importanti asset class specifiche (titoli obbligazionari e azionari), effettuati 
attraverso lìnee di gestione affidate a gestori esterni. Il Fiduciary Manager, per queste asset class, 
costruisce il portafoglio complessivo costituito da diversi mandati di gestione, ed effettua eventuali 
ribiìancianienti tra tali mandati, per far fronte alle mutevoli situazioni dì mercato; il Fiduciary Mana-
ger seleziona, con procedure competitive, i gestori più adatti alle necessità della Fondazione e ne con-
trolla l'operato giorno per giorno, inviando regolari relazioni alla s t rut tura interna delia Fondazione. 

lì Fiduciary Manager è stato individuato con una procedura competitiva tra i principali operatori eu-
ropei di questo settore con caratteristiche di piena indipendenza dai gruppi finanziari. L'incarico è 
stato affidato ai migliore offerente, sìa sul piano tecnico sia sul piano economico, Polaris SGFt S.p.A.. 
che già rende questo servizio a importanti investitori istituzionali. 
La Funzione interna Controlio del Rìschio partecipa a tutte le fasi decisionali strategiche, valutando 
l'impatto delle scelte proposte sul complesso dei portafoglio e verificando che la gestione degli attivi 
sìa equilibrata rispetto alle esigenze derivanti dalle passività. Effettua inoltre il controlio a posteriori 
sui profili di rischio dei portafoglio, consolidando le analisi effettuate dal Fiduciary Manager con i 
ciati relativi agli investimenti che quest'ultimo non supervisiona direttamente. 
Si. precisa che nel corso del mese di Novembre la Fondazione ha ultimato la ridefinizione dell Asset 

Allocatici) Strategica, partendo dalle analisi effettuate nella fase di Asset Liahility Management. II 
piano degli investimenti sarà gestito direttamente dalla Fondazione, attraverso le sue professionalità 
interne coadiuvate dallo studio attuariale esterno e dai Fiduciary Manager. 
Per il 2011, fermo restando l'obiettivo di rendimento e di contenimento dei rischi, le strategie di por-
tafoglio sono state influenzate dall'andamento dei mercati finanziari e. di conseguenza, dal livello dei 
tassì d'interesse e degli spread. 
Complessivamente il rendimento del 2011, pari al 2.3% si è assestato su livelli minori rispetto a quello 
del 2010 (4,2%). 
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Nel 2011, complessivamente il rendimento netto della liquidità a breve termine <w sì è attestato 
sull'I.6%. contro il 2,2% del 2010. 
Il rendimento realizzato sul portafoglio obbligazionario, costituito per lo più da polizze a capitalizza-
zione c da BTP, si è mantenuto su valori elevati, pari al 5,4% netto, maggiore dunque del rendimento 
2010(3,5%). 
B rendimento del portafoglio dei fondi immobiliari è stato superiore al 6% (nonostante l 'incremento, 
rispetto al 2010, del valore complessivo di bilancio degli investimenti in fondi immobiliari, perla mag-
gior parte riferibile alle quote dei fondi Enasarco Uno e Due in cui sta confluendo il patrimonio immo-
biliare invenduto della Fondazione), di cui l'I,6% netto erogato sotto forma di dividendo. Complessiva-
mente il portafoglio mobiliare valutato al 31 dicembre 2011 evidenzia un rendimento del 2,3%. 

La valutazione all'air value del portafoglio non ha evidenziato al 31 dicembre 2011 perdite durevoli di 
valore. In relazione alla valutazione degli investimenti alternativi e di private equity vu evidenziato 
che sono generalmente investimenti di medio lungo periodo ed i valori stessi assumono signiii catività 
in tale arco temporale. Ciò in quanto la Fondazione è investitore di tipo Buy & Hold. definizione data 
considerando proprio l'orizzonte temporale a medio-lungo termine, tipico delle passività costituite da 
obbligazioni dì tipo pensionistico/previdenziale. 
In ultima battuta va evidenziato che in accordo con la normativa vigente e con i criteri indicati dal 

principio contabile OIC 3, i NAV considerati rappresentano attualmente la miglior stima del fair value 
inun dato periodo dei prodottiinportafoglio. 
Di seguito vengono illustrate le.attività svolte e gli investimenti posti in essere dalla Fondazione nel 
corso del 2011. Per semplicità di analisi le argomentazioni sono riportate per tipologia d'investimento. 
Viene inoltre riportataunatabella riepilogativa del portafoglio dellaFondazione al 2011con il dettaglio 
dei prodotti detenuti. 

U Rendimento del portafoglio mobiliare (dati in migliaia di euro) 

Dascrìsione titolo % investita Portafoglio Portafoglio R< iicn'ti' • 

su titoli investito medio 

roridi monetari e liquidità a breve 3,02% 166.381;. 1f: ; ' ' 

Obbligazioni e Polizze a 

capitalizzazione 

1,43% G341S.07 i<lb. 751,30 

¡ ondi immoDiiian 37,14% 1.334.705.04 Ol'l - *>• 6,0% 

In a ' n u n a l e n ili 55,39% 2.035.332.35 1 &<4 3C1 0 2 % 

Private equity 1 . 8 1 % 95.406,67 9< r : 6' • .¿/• 'e 

F i u cura ioli o it <. tic - ii; 44.597.00 U> •H'-'.òC 1 , 5 % 

Totale pat r imonio 3.742.848,32 3.416.433,59 2,3% 

; " V» >«. ì, ;„: i.rt.i de 11 3 .Li Cf Ilici tx* s b ~ e-

Nel corso dell'anno la Fondazione ha investito la liquidità in eccedenza rispetto alle esi genze della ge-
stione istituzionale, in depositi bancari a vista e in fondi monetari liquidabili a breve (su base al mas-
simo settimanale). Tali operazioni hanno prodotto un rendimento medio di circa Tl.4%. La maggiore 
variabilità del saldo di cassa non ha permesso di effettuare gli investimenti in pronti contro termine 
su base trimestrale che fino al 2010 costituivano il principale impiego della liquidità, circostanza ohe 
Ira avuto u n a certa influenza sui rendimenti conseguiti. 

Lamaggior parte degli impieghi in fondi di liquidità è stata effettuata nei fondi della piattaforma Po-
laris. A partire da novembre 2-011 è stata avviata una linea di gestione di liquidità affidata in mandato 
al Fiduciary manager Polaris, che effettua il ribilanciamento periodico della stessa, al fine di adattarla 
alle mutevoli condizioni di mercato e minimizzare il rischio. 
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Fornài immobi l iar i 

All 'inìzio del 2011, u n a volta ottenutal'approvazione da parte dei Minister i vigilanti, è par t i ta lafase 
culminante del Progetto Mercurio, ovvero la dismissione del patrimonio immobiliare diretto, attra-
verso vendite agli inquilini (immobiliresidenziali) e conferimenti a Fondi immobiliari (patrimonio 
commerciale). Nel corso dell'anno 2011 la Fondazione ha proseguito e perfezionato la strategìa di ri-
qualificazione dei propri investimenti immobiliari, attraverso impieghi in fondi immobiliari gestiti 
da primarie SGR, caratterizzati da condizioni di rendimento dì assoluto rilievo, cercando ili partico-
lare dì cogliere le opportunità di investimento generate dalla crisi finanziaria in atto. Riepiloghiamo 
nel seguito le principali operazioni effettuate nell'anno. 
A fine marzo sono state acquistate, con una transazione di mercato secondario, ulteriori 800 quote 
del Fondo Gmieron Plus, al costo totale di 27,3 milioni di euro, inferiore al NAV alla stessa data. 11 
Fondo Omicron resta t ra i migliori investimenti immobiliari della Fondazione, grazie al consìstente 
apprezzamento in conto capitale e ai cospicui dividendi erogati. 
A. dicembre le quote del fondo Immobìlium 2001 di proprietà della Fondazione sono state trasferite 
al Fondo Europa Plus - Comparto RESI, nell'ambito di una complessa operazione di riduzione degli 
investimenti in note s t ru t tura te e di razionalizzazione degli attivi della Fondazione, che descrivere-
mo trat tando gli investimenti alternativi. 

A dicembre sì è effettuato inoltre l'apporto di stabilì commerciali della Fondazione al Fondo Rho 
- Comparto Plus, gestito da Idea Fìmit SGR S.p.A.. L'apporto finalizzato nel corso del 2011 esclude 
temporaneamente alcuni stabili su cui il locatario avevaun diritto dì prelazione, ed è stato effettuato 
per un valore di conferimento complessivo di circa 500,3 milioni di euro, a fronte di un valore di bi-
lancio di circa 426,3 milioni, il che comporta la realizzazione dì una plusvalenza immediata di circa 
73,9 milioni di euro. L'operazione di apporto è stata parzialmente finanziata da un pool di banche, 
con immediato accollo del finanziamento da parte del fondo. Il Comparto Plus è dedicato alla Fon-
dazione, il che permetterà dibeneficiare direttamente del processo di valorizzazione de] portafoglio, 
oltre che, sulla base del business pian dei comparto, di un flusso di dividendi pianificati in misura 
superiore rispetto al flusso dei canoni di affitto. 
Sempre a dicembre si è finalizzato il trasferimento di parte (80 milioni di euro) degli impegni di in-
vestimento presi sul fondo Comparto Sociale I dell'Hines Italia Social Fund verso il Fondo Hines 
Italia Core Opportunity Fund, L'operazione dì riallocazione parziale degli impegni è stata deliberata 
in un'ottica dì ottimizzazione della redditività complessiva dell'investimento e del profilo di rischio 
complessivo. Il gestore (di entrambi i fondi) Hines Italia SGR ha già richiamato una parte consisten-
te dell'impegno assunto nel Core Opportunity Fund, 

Infine, si segnala che Sorgente SGR, gestore dei Fondo Donatello - Comparto David, è stata molto 
attiva nel ricercare nuove opportunità di acquisto di immobili di grande prestigio, secondo il tar-
get specifico del comparto. Al termine dei necessari approfondimenti ìì Fondo ha provveduto all'ac-
quisto dell'immobile "Rinascente" di Roma Piazza Fiume dal Fondo Caravaggio, avente una forte 
potenzialità di valorizzazione nel lungo perìodo, anche in ragione della s trut tura del contratto di lo-
cazione e del finanziamento in leasing in essere sull'immobile, avente condizioni a oggi impensabili 
da ottenere sul mercato finanziario. In ragione di questa transazione, e di prospettate operazioni sul 
mercato immobiliare londinese, il Comparto David ha richiamato, in relazione agli impegni di inve-
stimento precedentemente assunti dalla Fondazione, circa 90 milioni di euro a fine 2011. 

Gran par te del portafoglio obbligazionario della Fondazione, è stato trasferito, nel corso di di-
cembre 2011, al fondo Europa Plus SCA SIF - Comparto RES 1, gestito da GWM Asset Manage-
ment. Il t rasfer imento delle obbligazioni è avvenuto al valore di bilancio della Fondazione, e ha 
riguardato le obbligazioni mutui e le obbligazioni acquistate in "private placement" dalla Fonda-
zione negli ul t imi anni . Lo scopo dell'operazione e l 'effettuazione di una gestione dinamica di tali 
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attivi, da parto di un gestore competente e strutturato, in grado di meglio valorizzare la presenza 
di tali asset nel portafoglio. Si segnala che nel luglio la Fondazione ha acquistato sul mercato se-
condario Buoni del Tesoro Pluriennali, con scadenza marzo 2026 e cedola fissa del 4,5% annuo, 
per un valore nominale di. 50 milioni di euro, al prezzo medio di acquisto dcll'87,315%. 
Approfittando del positivo rialzo del corso del titolo in questione, si è proceduto, in agosto, alla 

vendita di 25 milioni nominali di tali BTP, realizzando una significativa plusvalenza. IBTP rima-
sti in portafoglio sono stati impiegati in operazioni di prestito titoli a banche, a fronte di un cor-
rispettivo, Tali operazioni permettono un ulteriore incremento del rendimento, superiore all'1% 
su base annua. 

i n v e s t i m e n t i alternativi 

Nel corso del 2011 la Fondazione ha effettuato molte operazioni finalizzate alla progressiva eli-
minazione dei titoli strutturati nel proprio portafoglio, in accordo con le raccomandazioni giunte 
dalle entità vigilanti e di controllo, e con una generale strategia volta ad una gestione più dinami-
ca dei propri attivi finanziari, Un ulteriore incentivo alla riduzione degli strutturati è stato dato 
dalle condizioni di mercato verificatesi in particolare dall'estate in poi, con la crisi del debito so-
vrano europeo: il capitale investito nelle diverse note infatti poteva essere garantito in modo più 
efficiente attraverso l'acquisizione a collaterale di titoli di stato della Repubblica Italiana a lunga 
scadenza. L'aumento del rendimento dei. titoli di stato italiani infatti permetteva di ottenere la 
garanzia a costi inferiori rispetto alle commissioni previste da contratti stipulati in condizioni di 
mercato molto differenti, con minori livelli di rendimento dei titoli di stato e maggiori preoccupa-
zioni sul r ischio e sulle prospettive di rendimento dei sottostanti delle note. 
A marzo è s t a t a smobilizzata la nota ADN Amro "Black Swan" del valore nominale di 30 milioni 
di euro, sottoscritta il 20 maggio 2008, conseguendo una plusvalenza netta di circa 1,4 milioni di 
euro (oltre agli interessi minimi garantiti del 4%, conseguiti negli anni precedenti). 
Per quanto riguarda la nota CMS, dal valore nominale di circa 780 milioni di euro, e stato seguito 
un articolato percorso di intervento. Si è deciso di effettuare il trasferimento delia nota CMS al 
fondo Europa Plus SCA SIF - Comparto RES 1, finalizzato allo smontaggio completo della nota 
s t ru t tura ta , onde permettere il reimpiego degli attivi da parte del gestore GWM Asse! Manage-
ment. in un'ottica di massimizzazione dei rendimenti e minimizzazioni.' del l'ischio. Oltre alla 
nota CMS sono stati trasferiti al Fondo Europa Plus, gestito dalla società GWM Asset Manage-
ment e posseduto al 100% dalla Fondazione, altre note s t rut tura t e, in particolare la nota Flexis e 
la nota Coclets (del valore nominale rispettivamente di 263 e 40 milioni di euro), sempre al fine di 
pervenire allo smontaggio dei titoli strutturati; come citato sono stati trasferit i altri attivi della 
Fondazione, ovvero il fondo Immobilium e gran par te del portafoglio obbligazionario in essere, 
in questo caso al fine di attivare, tramite il gestore GWM Asset Management, una gestione più 
dinamica, reat t iva agli stimoli di mercato e mirata alla riduzione del rischio. 
Il t rasfer imento della nota CMS, della nota Flexis, della nota Codeis e degli altri attivi è stato fi-
nalizzato a fine dicembre. 
A fine gennaio 2012 il Fondo Europa ha sciolto consensualmente la garanzia sulla nota CMS con 
Credit Suisse e contestualmente ha sciolto l'obbligazione s t ru t tu ra ta CMS. restando in possesso 
degli attivi sottostanti. Alcune settimane più tardi è stato finalizzato anche lo scioglimento del-
la nota Codeis. Nel contempo il Fondo Europa ha provveduto ad effettuare acquisti dì Buoni de] 
Tesoro Poliennali e, alla data della presente relazione, l 'ammontare di tali tìtoli nel fondo è tale 
da fornire un implicita garanzia a scadenza sul capitale originariamente investito in tu t te le note 
s t ru t tura te t rasferi te al fondo. 
Nell'ottica dì riduzione delle note s t ru t tura te e di adozione di una strategia di gestione dinamica 
ed ordinata degli attivi, al fine di mantenere un livello di diversificazione differenziando i gestori 
selezionati, un'analoga operazione è stata effet tuata con le note s t ru t tura te appartenenti al co-
siddetto portafoglio J P Morgan. Sono infat t i s tate t rasfer i te nel comparto Newton, dedicato alla 
Fondazione, del Fondo Futura Funds SICAV, gestito dalla società Optimum Asset Management, 
l'obbligazione "Pimco" (nota Corsair Finance Ireìand (limited) - Series 98), con valore nominale 
dì 98 milioni di euro, e l'obbligazione "Algo" (nota Corsair F inance (Ireland) Limited Series 97), 
con valore nominale par i a 200 milioni di euro. 
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Occorre infine segnalare- la chiusura della vicenda relativa al fallimento di Lehman Brothers del 
0008, La Fondazione, a seguito della ristrutturazione effettuata a settembre 2009 che portò allo 
scioglimento della nota Anthracite e alla creazione della nota CMS, aveva acquisito la titolarità 
diretta di un claim (richiesta di rimborso) del valore dì circa 61,7 milioni di dollari (circa 50 mi-
lioni di curo) verso Lehman Brothers Financc S.A., la consociata svizzera del Gruppo Lehman che 
garantiva a scadenza il capitale investito nella nota Anthracite, e verso la capogruppo statunitense 
Lehman Brothers Holding, a seguito del computo del valore della vecchia garanzia al momento del 
fallimento dLLehman Brothers. 

All'inizio del 2011 la Fondazione ha presentato ad una corte inglese una richiesta di pronuncia-
mento sul fondamento di tale credito. Il pronunciamento richiesto è stato emesso nel eorso di lu-
glio, ed è stato largamente favorevole alla Fondazione, dolio quale è stata riconosciuta dal Giudice 
lafondatezza delle ragioni e la correttezza dell'operato. L'esito positivo di tale azione legale haper-
messo ad Enasarco di veder riconosciuto in modo inequivocabile il proprio credito nei confronti dì 
Lehman, A conferma dello fondatezza delle ragioni della Fondazione. Lehman Brothers Finance 
ha rinunciato a presentare appello, per cui l'esito del giudizio è definitivo, 
A seguito dell'esito positivo dell'azione legale, attraverso un procedura competitiva è stato sele-
zionato un acquirente per il credito verso Lehman: il fondo statunitense Elliott Management ha 
acquisito il credito dalla Fondazione, per un corrispettivo pari a circa ì) 50% del valore nominale, 
da corrispondersi in diverse trancile al verificarsi di determinati eventi legati al progredire della 
liquidazione delle società del gruppo Lehman. Sinora il fondo ha corrisposto alla Fondazione circa 
12,8 milioni di euro. 

Fondi di private equi ty e venture capital 

Già a par t i re dal 2009 e proseguendo per il 2010, la Fondazione ha operato attivamente nel filone 
degli investimenti del private equity e infras tn i t tura l i . Par te deg] i investimenti b sfata effettuata 
in fondi che implementano strategie di diversificazioni- globale, che hanno potuto còglierò le op-
portunità di invest imento nel mercato secondario presentatesi a seguito della crisi fi nanziarìa iti i-
ziata nel 2008. 
La Fondazione ha investito anche in fondi di private equity operanti in Italia, aventi un approccio 
industriale e manageriale diretto e non puramente finanziario. Tra questi vi sono fondi orientati 
all ' investimento in progetti rig'uardanti tecnologie a basso impat to ambientale e s f ru t tamento di 
fonti alternative "pulite" di energia, quali Ambienta, Atmos e Copernico, 

Nel corso del 2011 la Fondazione ha deliberato nuovi invest imenti infondi di private equity, tu t t i 
aventi target italiani, \rolti anche ad obiettivi di crescita del nostro Paese. In particolare: 
» è stato del ibera tomi commitnient di 10 milioni dì euro nel fondo Quadrivio 2, di cui ^ F o n d a -

zione era già quotista. IT-fondo Quadrivio 2 investe in società dì medie dimensioni, principal-, 
mente italiane, il cui incremento di valore è raggiungibile at traverso la crescita internazionale 
o mediante processi di consolidamento della posizione competitiva del mercato di riferimento, 

•• sì è sottoscrit to il veicolo promosso dal Gruppo Fin ìn t . NEIP IH S.p.A.. p e r u n impegno di inve-
stimento di. 10 milioni di euro.NEIP IiTS.p. A. è il terzo veicolo d'investimento irrprivate equity 
promosso dal Gruppo Finìnt , il cui focus operativo è orientato alla realizzazione d'investimen-
ti. in imprese presenti sul territorio nazionale, con particolare attenzione all 'area del Nord-Est. 

» si è assunto un impegno di investimento dì 10 milioni di euro nel fondo istituito da TQHolding, 
Luce-Capital SIP' S.C.A. Luce Capital:SIF S;C.A. e un fondo di private equity di diritto lussem-
burghese. II Fondo è orientato a investimenti in aziende i tal iane dì piccola e media dimensione, 
con notevoli'potenziali di crescita, in settori ad alto valore aggiunto, che richiedono risorse di 
capitale per crescere e consolidare la propria presenza ai di ' fuori del territorio italiano e in 
particolare nei mercat i emergenti. 
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ipaiSedpaziciiii societarie 

Le partecipazioni possedute dàlia Fondazione hanno cara t te re prevalentemente strategico. La 
principale-variazione intercorsa nel 2011 è ia fusione di F imi t con F i r s t Atlantic Rea! Esta te SGR, 
società di gestione immobil iare che fa capo a DeA Capital del gruppo De Agostini, ¡che ha dato ori-
gine alio principale SGR immobiliare in Italia, con un patr imonio gestito superiore a i 10 ¡miliardi 
Si euro. L'attività della nuova Società sì concentrerà nella razionalizzazione delle strutture.,nello : 

sviluppo di prodott i innovativi per l ' I talia e nell 'espansione in Europar > 
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La gestione 
degli asset 
immobiliari 
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P r e m e s s a 

Ài 31 dicembre 2011 la'Fòndazione detiene asset 
immobiliari per circa euro 2,450 milioni. 
Di quest i euro 2,338 milioni si riferiscono al 
patrimonio locato a terzi. 
II valore di mercato dei patrimonio alio stato libero è 
stimato complessivamente in circa euro 8 miliardi, 
allo stato occupato in circa euro 4,2 miliardi. 

Il progetto di d i smiss ione del patr imonio 

Sul fronte immobiliare per la Fondazione il 2011 è stato un anno dì intenso lavoro. Il Progetto Mercu-
rio, di dismissione del patrimonio immobiliare, è apparso subito estremamente innovativo rispetto 
ad analoghe operazioni effettuate in passato da altri enti previdenziali e sia procedendo a ritmo ser-
rato, nonostante le difficoltà legate alla generalizzata crisi finanziaria e di liquidità.' 
Sì continuano a inviare le lettere di prelazione e. a firmare i rogiti, e. le percentuali di adesione all'ac. 

economico e finanziano del Paese. 
Alla fine del 2011. infatti la banca in convenzione per l'erogazione dei mutui ha comunicato alia Fon-
dazione che. a causa dell'impattodella crisi economica sul sistema bancario, sarebbe stata costretta a 
una risoluzione unilaterale della convenzione stipulata con Enasareo, cosi come prevede l'articolato 
di questo genere di convenzioni, a meno di una revisione delle condizioni finora attuate. 
Enasareo ha quindi promosso una serie di incontri, anche con altri istituti di credito, per trovare le 
migliori soluzioni. Grazie a uno sforzo congiunto, si sono quindi raggiunti, con. la stessa banca nuovi 
accordi di durata semestrale e rinnovabili. Si t ra t ta di accordi ancora unici e vantaggiosi nel panora-
ma-attuale poiché, a fronte dì un inevitabile aumento degli spread applicati (chein ogni caso restano 
decisamente più bassi di quelli attualmente adottati dal mercato), mantengono tutte le condizioni 
favorevoli precedenti. Inoltre, la Fondazione ha cercato, insieme alle Organizzazioni Sindacali, di in-
dividuare modalità per supportare ulteriormente gli inquilini. Per chi acquista ci sarà infatt i la pos-
sibilità di recuperare una quota pari ai 25% del canone di affitto corrisposto a Enasareo cla Gennaìo 
2012 fino al momento della firma del rogito. Ne potranno usufruire ì nuclei familiari che rientrano 
nella soglia di reddito concordata con le organizzazioni sindacali e sono esclusi da questa ulteriore 
facilitazione gli affittuari dei dieci stabili di pregio posseduti dalia Fondazione. Si prevede di inviare 
entro il primo semestre del 2012 circa 10,000 lettere per esercitare il diritto dì prelazione. 
La Fondazione ha voluto tutelareanche t.utti quei portieri e pulitori, che, venduto il patr imonio immo-
biliare. non potranno più proseguire i! rapporto di lavoro con la Fondazione. Non ha scelto la vìa più 
facile, la messa in mobilità dei dipendenti e. dopo lunghi mesi di trattativa, ha sottoscritto un accorcio 
sindacale, unico nell'attuale panorama occupazionale, che prevede per il dipendente l'opzione di con-
tinuare i l rapporto di lavoro a tempo indeterminato con il costituendo condominio, per un periodo 
di almeno cinque anni dall'assunzione o. in.alternativa, la possibilità di avere un incentivo in denaro 
calcolato secondo criteri preaefìniti nell'accordo stesso (anzianità di servizio, età anagrafica, carichi 
familiari). 

Le dismissioni procedono sulla strada intrapresa, supportata anche dai pronunciamenti dei Tribù-
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nali amministrativi A ribadirlo sono state ben quattro sentenze del TAR. I cinque ricorsi ammini-
strativi presentati al Tar da parte di alcuni inquilini (che chiedevano di sospendere le vendite degli 
immobìli della Fondazione., credendo, erroneamente, che fosse possibile ottenere condizioni più van-
taggiose, applicando alle dismissioni Enasarco le norme previste pe r le vendite degli immobili di enti 
pubblici) hanno avuto sempre esiti favorevoli per Fondazione. Oltre a sottolineare che alcune condi-
zioni previste dal Progetto Mercurio, concordato in ogni sua par te con le Organizzazioni Sindacali 
degli affittuari, sono anche più vantaggiose di quelle previste dalle cartolarizzazionì, va rilevato che 
il Tar del Lazio ha ribadito che,in quanto ente privatizzato, non può essere applicata ad Enasarco la 
disciplina prevista per la dismissione dei patrimoni immobiliari degli enti pubblici. Il Tribunale ha 
inoltre ritenuto insussistente la propria giurisdizione in relazione a una controversia che aveva per 
oggetto l'attività di gestione immobiliare di Enasarco, che ha natura del tut to privatistica.. E' stato 
anche rilevato che 1 ricorsi degli affittuari appaiono chiaramente infondati alla luce dell'Accordo con 
le Organizzazioni Sindacali degli inquilini, che "pare tutelare le posizioni dei conduttori anche in or-
dine ai criteri di formazione dei prezzi di dismissione". 

Il bilancio consuntivo 2011 comprende gli effetti economici del piano di dismissione. La plusvalenza 
economica complessiva vale circa euro 152 milioni. In. particolare delia suddetta plusvalenza: 
« Euro 75 milioni circa sì riferiscono al conferimento del patrimonio immobiliare ad. uso esclusiva-

mente commerciale. Parliamo dì 40 immobili, con un valore di bilancio pari a circa 426 milioni di 
euro, conferiti ad un valore complessivo dì euro 501 milioni circa. Ifabbricati, conferiti nel com-
parto di un fondo, di cui la Fondazione r imarrà per ora unico quotista, saranno destinati ad un 
processo di valorizzazione finalizzato ad aumentarne la redditività da locazione anche mediante 
riqualificazione funzionale e/o energetica, ma soprattutto mediante trasformazione/cambio di 
destinazione d'uso (anche grazie a recentissime regolamentazioni del settore). Tali asset rappre-
sentano ad oggi la componente più importante del portafoglio nonché quella che evidenzia, sin 
dal breve termine, le maggiori potenzialità dì valorizzazione. Gli effetti sui bilanci futuri di tale 
operazione sono rappresentati da un divìdendo netto maggiore del 21% rispetto ai flussi dei cano-
ni finora accertati, senza contare il fatto che la Fondazione non accumulerà più morosità su tali 
contratti: 

« Euro 26,5 milioni circa si riferiscono alla plusvalenza realizzata mediante i conferimenti ai fondi 
enasarco uno e due delle unità libere e di quelle rimaste inoptate; 

« Euro 10,6 milioni alla plusvalenza realizzata dal conferimento dell'immobile sito in Lungotevere 
Sanzio ad un fondo immobiliare gestito da Sorgente Sgr di cui l a Fondazione detiene le quote; 

• Euro 40 milioni circa si riferiscono alla plusvalenza riveniente dalla vendita diretta agli inquilini 
delle unità immobiliari. Parliamo di circa 14 immobili venduti nel corso del 2011 ed optati per la 
quasi totalità dai conduttori. 

È importante sottolineare ancora una volta che la Fondazione non ''svende" e non "esce dal mattone'': 
più semplicemente, le risorse finanziarie, di volta in volta disponibili dalia vendita del patrimonio im-
mobiliare, saranno investite in fondi immobiliari che possano garantire benefici fiscali, più alti mar-
gini dì rendimento, in linea sia con le ipotesi dì bilancio tecnico sìa con le strategìe attuate. 

Rendimento netto della gestione immobiliare (Dati m migliaia di suro; 

Bilancio 2011 

l̂ PP îirlll̂ l̂ liill̂ H 
^ U È 
immoDin a valore bilancio 

Immobili a valore mercato 

2.406.986 2.938.801 

4.123.000 4.200.000 
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Il processo di innovazione e sviluppo 
dei s i s t emi informativi della Fondazione: 
i l progetto OL3 ed il nuovo portale della Fondazione 

Il progetto, denominato OL3, ha come obiettivo quello di innovare radicalmente i sistemi infor-
mativi della Fondazione, per giungere ad avere una piattaforma integrata totalmente orientata 
all'utente' sia interno che esterno. 
Le innovazioni sono tante, prima fra tutte quella di passare da sistemi busati su un'architettura 
denominat a client-server, a sistemi con architettura web, che pongono al centro dell'attenzione 
l'utente e che per questo motivo sono intuitive e facilmente fruibili. Saranno introdotti sistemi di 
monitoraggio dei livelli di servizio, che permetteranno di misurare in modo oggettivo i progressi 
in termini di qualità ottenuti grazie alle nuove tecnologie. 
Il vero punto di svolta del progetto sarà quello di abbandonare completamente i processi basati 
sullo scambio di documenti cartacei. In questo senso la Fondazione, prima fra molti Enti, si è già 
mossa nel 2005, con il sistema Enasarco On line, che ha permesso a molte ditte di dichiarare e 
versare on line i contributi obbligatori, eliminando completamente lo scambio di documenta-
zione. 

Il progetto sarà traguardato in quattro anni e prevede vari step di rilascio dei servizi. Infatti., pro-
prio alla fine del 2011, è stato lanciato il nuovo portale di Enasarco, concepito per garantire il 
massimo dell'accessibilità. Molte le novità e le soluzioni proposte, ali avanguardia, ed al passo con 
i tempi e le nuove tecnologie: il motore di ricerca interno, l'organizzazione dei contenuti per argo-
menti e parole chiave,.la guida pratica ai servizi, la possibilità di navigare da tablet e smartphone, 
noltre, uno spazio completamente rinnovato, dedicato ai servizi per gli iscritti: è "inEnasarco", 
l'area ad accesso riservato dalla quale controllare l'estratto conto e il pagamento della pensione 
oppure gestire i mandati, la liquidazione del Firr. il versamento dei contributi. 
Un percorso impegnativo e stimolante dunque, che rinnoverà profondamente la Fondazione Ena-
sarco, fino afarla diventare un punto di riferimento per la qualità dei servizi erogati. 
Il nuovo portale è un altro punto di partenza per costruire una Fondazione più dinamica, acces-
sibile ed efficace. 

L'adeguamento al sistema di controllo previsto dal 
Decreto Legislativo 231/2001 

Le evoluzioni informatiche e tecnico-organizzative, nonché la complessità delle scelte dì gestio-
ne, che hanno riguardato la Fondazione negli ult imi anni, hanno reso necessario ist i tuire un 
sistema di controllo interno, mirato ad assicurare il rispetto delle strategie aziendali, l'efficacia 
ed efficienza dei processi aziendali, la salvaguardia e la buona gestione del patrimonio aziendale, 
nonché la conformità delle attività svolte con le norme in essere. 
Pertanto la Fondazione si è dotata di una s t ru t tu ra eli internai auditing, ha appi-ovato il Modello 
Organizzativo proposto dal Servizio Internai Auditing ai sensi del D. Lgs. 231/2001. nonché isti-
tuito un Organismo dì Vigilanza interno e definito un Codice Etico. 
Il Codice Etico e' un documento ufficiale della Fondazione che contiene l 'insieme dei. diritti , dei 
doveri e delle responsabilità dell'ente nei confronti eli tu t t i i portatori di. interesse nei confronti 
della Fondazione (dipendenti, fornitori, clienti, Pubblica Amministrazione, mercato finanziario, 
ecc.), 
Tale Codice mira a raccomandare, promuoveré o vietare determinati comportamenti , al di là ed 
indipendentemente da quanto previsto a livèllo normativo. 
L'Organismo di Vigilanza ha il compito di vigilare sul funzionamento e l'osservanza del modello, 
dì curarne l'aggiornamento ed è dotato di autonomi poteri dì iniziativa e controllo. 
L'intento della Fondazione è di continuare ad operare sulla strada intrapresa, per rafforzare il 
tessuto di regole già definito. 
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I n f o r m a t i v a s u l l a r e d a z i o n e 
del documento programmatico sul la s icurezza 

In accordo con la normat iva vigente, la Fondazione ha provveduto all 'aggiornamento del docu-
mento programmatico sulla sicurezza in data 31 marzo 2012. 

Eventi success iv i a l la chiusura del l 'esercizio 

Il primo gennaio 2012 è entrato in vigore il nuovo Regolamento delle Attività Istituzionali. In 
particolare il Regolamento prevede per il 2.012 l ' incremento dei mass imal i e m in ima l i contribu-
tivi e la variazione del contributo assistenza. Alla scadenza del pagamento della p r i m a rata del 
2012 sì evidenzia, infatt i , un incremento delle entrate dell 'assistenza, mentre le ent ra te previ-
denziali cont inuano a r isent i re della crisi economica e del calo degli iscri t t i contribuenti . Proprio 
di questi giorni è la nota n. 8272 del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali a t u t t e le Casse 
Previdenziali privatizzate i cuim alD. Lgs 509/94, con cui, r ibadendo la necessità di u n a verifica 
tecnica degli equilibri, così come stabilito nell'ultima, manovra finanziaria contenuta nella legge 
n. 14/12, pone come te rmine il 30 settembre 2012. 

Sul fronte delle dismissioni sono proseguite le attività di vendita diret ta agli inquilini, con ade-
sioni sempre molto alte. Come esposto nel paragrafo dedicato alla gestione immobiliare, è s tata 
rinnovatala convenzione bancar ia per l'erogazione dei mutui a.gli. inquilini e sono stat i sottoscrì t t i 
nuovi accordi sindacali più favorevole per l'inquilinato, che tengono conto della crisi economica. 
Sul fronte della gestione finanziaria, proprio agli inizi del 2012 è s ta ta attivata la funzione inter-
na del control risk. Da segnalare l 'incasso delia somma, par i a circa. 13 milioni di euro, relativa al 
da in i Lehman Brothers, descrìtto nel paragrafo relativa alla gestione degli asset finanziari. 

Previsioni sul l 'evoluzione della ges t ione 

Per l ' immediato fu tu ro la Fondazione ha già delineato le linee guida: si continuerà con il proget-
to di dismissioni per t raguardar lo in un arco di tempo di due anni ; una. volta entrato in vigore 
il nuovo Regolamento Istituzionale, dovrà monitorarne a t ten tamente gli effetti, anche alia race 
dell 'andamento generale dell'economia, dei mercati finanziari e dunque dei rendimenti . Ancora, 
sempre entro il 2012, dovrà essere completato ed attuato il nuovo modello di gestione degli asset 
mobiliari. Dalla finalizzazione di tali progetti dipenderà sia la stabil i tà della Fondazione in un 
arco temporale più che t rentennale sia le garanzie fu ture della categoria degli iscritti . 
Non vi è dubbio che nell ' immediato futuro, ferrai restando i provvedimenti già adottat i per garan-
tire gli iscritti, la situazione economica mondiale e i suoi risvolti, nei contesto socio economico 
del nostro paese pot ranno influenzare anche talune scelte della Fondazione. 

Conclusioni 

In conclusione, si può cer tamente affermare che il Bilancio al 31 dicembre 2011 offre elementi e 
spunti, talvolta anche di segno opposto, che invitano ad una a t tenta analisi, ma che, nello stesso 
tempo, ci invogliamo a guardare e lavorare con fiducia per la gestione fu tu ra dì questa Fondazio-
ne. Invito, pertanto, il Consiglio di. Amministrazione della Fondazione Enasarco ad approvare ii 
bilancio d'esercìzio chiuso al 31 dicembre 2011 con i relativi allegati che ne formano pa r t e inte-
grante. 
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i t t M K i 
SÈSSI 

E K S T ' - S l Numero dei beneficiari delle pensioni in pagamento al 31/12/2011 

I*. ' --, ^ i l ' ' ¡l1 y^t Ilh - " . -V -.;-'• L 'jgsgm^jmy % •••»• 
T i p o l o g i e di p e n s i o n e 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

ffi'ìliifiiliili«flfmiiijiiiìnfffiiwW'f'' ;ii&è -'•".' 7 - ^ ^ a f e ä i f e i a ^ t Ä ™ l à ^ Ë M Ë I : ir? •„• « f e t , vtsn, 

i 
T o t a l e 108.798 110. BOB 112.318 112.167 111.6SB 111.B8B 112.860 117.071 

4 . 924 ; 4 . 9 3 5 g g f 4 .932 

33.925 • 34.668 « 35,40G 

200-1 EMO EOOO JO07 

rT Vecchiaia fl invalidiu/inuLilliltì • SupniFiltl 

Tabella 2 Numero e imporlo delle prestazioni IVS per tipologia di prestazione e classe di importo - Anno 2 0 1 1 (Dati Aprile a m i ) 

C l a s s i d i 
imporlo 
mensile 

Beneficiari Lordo Beneficiari Lordo Beneficiari 
annuale annuale 

Lordo Beneficiali 
annuale 

Lordo 
annuale 

Totale 

- ; . ..... : 

« r ^ s B i S i ^ P - - • 1&-- f i l i M i 
_ ^ 'ilf .g?.. r •• an£V. •• L : . • . .. . 1- .; r . .Y..S? ^ ü l 

62.953 e 569.231.401 4.493 C21.783.548 1.349 C 3.137.372 6B.795 £594.152.321 

Classi di Beneficiari 
importo 
mensile 

Lordo Beneficiari Lordo Beneficiari Lordo Beneficiari 
annuale annuale annuale 

Lordo 
annuale 

jjjVftH 

Totale 9,284 e 49.458.794 602 e 1.453.414 30,390 € 1B9,350.541 48.276 € 240.262.749 

Totale 
Generale 72,237 €618.690.195 5.096 £ 23.236.962 39.739 €192.487.913 117.071 € 834.415.070 
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Grafico 3 Andamento del numero delle pensioni ai superstiti ai 31/1272010 

ì o t i 
Vi'—i" «S? 
P i 

Numero pensioni erogate Spesa 

il.SWÌ E44CB 
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2011 
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| Numero dalle prestazioni IVS per tipologia di prestazione, classa di Btè e genera - Anno 2011 (Don «siratii od umile 2012) 

A«*-- . 

Classi di età Uomini Donne Uomini Donne Uomini Donne ; Uomini Donne Totale 

aùiSB 

r5-Tì!) 
• m u • •• . o ì ì - . 

m m 

m w m m - '¿mm 
1A ? • : 50 —.... — - — • ' a •—— 
74 07 2905 

7D-7B 
80 e più 

681 1-12 : 231 13,089 32.777 H5.01B 
344 140 ri 17b 13.810 13.22b li. 439 He.BG-'. 

62.953 9.284 4.493 602 1.349 38.390 68.795 48.270 117.071 

Tabella 4 Numero dalle prestazioni IVS per tipologia di prestazione, classe di età e genere - Anno 2011 (Dati estraniaci aprile 2012) 

I i ? ' 
Classi dt età Uomini Donna •ini Donne i Uomini Donne 

_ . . . . . i 
Totale 569.231.401 49.458.794: 21.783,548 1.453.414 ; 3.137.372 189.350.541 j 594.152.321 240.262.749 
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Importo FIRR p e r Regione Anno 2012 (Dati estratti ad aprilo ani21 

*—. : 

B B B P T - ^ w 
T7 • •• 

LÌ" 
Basiiicata 

P B M B 
Molise 

• I H J L „ ;;„ s • r l ® E s a l . i s a - j f c ; - • •. . " & m m M M 

lise £385.306 

Valte d'Aosta €131.245 

€207.182 
ESTERO: 

. 

ili vaimi delie taLitjanoiii FIRR è ai lorao dooli importi impalali e osile rivalutazioni corrisposte agli agenli 
• 

m.- • ; • 

::•••• ;" ' V. : ' ] VC.''?'' ' " 'I 
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 
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RELAZIONI DEGLI ORGANISMI DI CONTROLLO 

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 

' O H t t i l O ti I 

PRE Sto* N ZA 
S8tmrt»*i» (Iti,*»! Coi 11t,rmi 

RELAZIONE COUXGIO SINDACALE ESERCENTE ATTI'VITA* DI CONTROLLO CONTADlLt 

Signori Consiglieri! «fella (Nwdaztane Enasarob, 

Premessa 

In data 31 maggio 2012, Il Collegio Sindacale ha ricevuto fi progetto di Bilancio 
consuntivo 2021, così come approvate con parere favorevole dai Comitato esecutivo tenutosi 
nello stessa data, i» relativa documentazione è stata consegnata al Collegio Sindacale nella 
medesime seciuttì. 

ir Collegio ha incontrato II rappresentante della Società di revisione contabile KPMG in 
data 12 giugno 2012 (società incar.cata dalia fondazione con deliberi del Consiglio di 
Amministrazione n.6S del 24.7.2008), con II quale si è svolto un empio confronto sulle 
problematici« di bilancio dell» Fondazione approfondendo i temi d. maggiore interasse e 
rilevanza. 

In merito a quanto sopra, Il Collegi© prende atto dell'assenza di secmalazioro sul 
bilancio da parte delle Società ót revisione, 

ir CoRegio conferma eh«, anche in questo esercizio, stante la mancai»* ili una specifica 
normativa in. materie dì redazione dei uiianci p e r qi, e« ! previdenziali privati, sono state 
seguite, nella predisposiiione del Bilancio, | e disposizioni de' Codice Civile, in quanto 
applicabili, lo Statuto^ ed il Regolamento ai conta Wità della f o M m o m , 

In particolare: 
- sono Stati rispettati i principi di redattone prwisti eWt'art2423 bis. ttel Cadice CMJ» e 

nello specifico: le singole voci som state «lutate secoftdo li criterio di prudenze, nella 
prospettiva della continuazione dell'attività e nel rispètto <M principio ' della funzione 
economica; 

- gli oner ed i proventi sono stati determinati nel rispetto del principio di competenza. 
in relazione » quanto sopra, Il Collegio rileva, comunque, con» già riportato nella nota 

integrativa, che: 
a) per i contributi 

• Sii—Eialiia—iSieniàM: i'imputaiione avviene soto cor riferimenti, agli incassi 
effettivamente pervenuti entro la data di chiusura dell'esercizio; 

" ¡k-matt£m~8lÉ£!33iW&: >« rilevazione avviene per competenze ne Imiti di aliamo 
dichiarato dalle ditte mediante 18 procedura di riscossione on Ime-, 

b) per i ricavi relativi aila restituzione di prestazioni non dovute, di contn&uii accertati in 
sede di veriflcne ispettive e di interessi di mora per pagamenti ritardati de fitti attivi la 
rilevazione, awicne nei momento di effettivo incasso. J ^ p 

Per quanto riguarda il va lume complessivamente accertato ai seguito del ¡'attività ispettiva 
svolta nei corso del ?0:il, Quest'ultimo, alte data tei 33 12,2011, risulti» t w r e pari ad «tiri» 
46,233,9iS 1*85, 

Ih 
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Tale vahsw è cosi ripartito: 
Fondo Previdenza euro 
F.l-P, {Ass i s t«») eyro 1.349,037,09 
FIRiR euro 4.757.040,03 
Sanzioni civili euro 10.066.330,96 
Interessi di mora auro 344,817,82 

Nei corso del 2011, sono stati effettivamente incassati sul conto dedicato aite vigilanza 
ispettiva euro 17.693,627,07. 

je Collegio ha seguito con particola«« attenzione l'evoluzione é® p i a » di dismissione 
isnmatsifiare denominato ^Progett© Mercurio", che si caratterizza essentfalraente nel 
rtconestìraento derapi tene dì acquisto delle unità immoUiilari óecupate a favore degli 
inquini. Tale opzione pwè essere esercitata nei momento in cui te fondazione comunica 
all'Inquilino stesse te volontà <8 conte** iìmmobite, di cui l'unità immobiliare fa parte, in un 
fendo immobiliare., totalmente posseduto dalia Fondazione, 

H Progetto, come già «levai» nella Relazione ai Oliartelo 2010, a v e » subito un 
rallentamento rispetto ssi tempi originariamente previsti, OSAMI l'intervento di una 
modificazione normativa che imponeva l'approvazione di un apposito decreto autorizzativo da 
parte del Ministero delt'Baaiiomia. A ciò va aggiunto » contestuale acuirei cieia crisi fmimìtiaria 
èm te comportato una necessaria rivisitazione degli accorti a suo tempo definiti con gli 
Istituti bancari per ¡"erogai«»»® dei mutui agli inquilini. E'stato ««indi necessario provvedere 
ad una ridetemunazlone degli s&resd applicati sulle vàrie tipologie dì mutui con il conseguente 
ferme deM'aKMtà di formafizzazione deptì atti di trasferimento, 

li collegi© ritiene comunque opportuno rilevare cne nel corso dei pumi mesi del 2012 
l'attività di dismissione ha subito una evidente acceleracene che, pur non consentendo 11 
pimm recupero del ritardi accumularli, tuttavia ¡ascia beri sperare In merito ad un 
avvicinamento ai tempi programmati m origine, 

Mei » r e o del 2 0 i i te Fondazione ha conferito te unità libere e quelle (ruspiate ai due 
fendi tmmobBari appositamente easSuìti denominati "Fóndo Enasarco uno* e "Fondo 
Énasarco due*; ha conferite inoltre i! patrimonio Immobiliare ® destinazione commerciale, 
composto da 40 unità al fendo immoMare RH0 gestito da IDEAPIMJT, come ampiamente 
descritto nette nota integrativa. 

Nel coreo del 2011 sono siate effettuate vendite dirette sgìi inquilini di circa 850 unità 
immobiliari e relative pertinenze, con una ptusvaiea» netta realizzata paii a 152 milioni di 

WeS contempo sono state effettuate tutte te altre operazioni pròpedeuticte rito 
dismissione degli ulteriori compendi immoDMiari f sopralluoghi, spentetene lette« agli IngoMmi 
ecc.}- Pali® Nota Integrativa e dalia Relazione sulla Gestione, Si può riscontrerei un» forte 
propensione alTaaiuisto con percentuali superiori ai 90*, degli appaiamenti preposti, mm 
come riportato nella Nata integrativa. 

ni 
Con riferimento agli investimenti mobfHars., ¡1 Collegio Ha preso atto dei sottoriportato 

documento allegate alto Mota integrativa ed inerente la composizione deB'asset mobiliare 
aggiornato ai 31,12,2011, con lìwtìcazioiie «tei controvalore, del valore nominale/Quote e 
dell'incidenza percentuale éelte diverse tipologie sul totale. 

e 
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AULEOATP 1 - PORTAFOGLIO TITOLI AL 31 DICEMME 2Q1I * OfTTAOLIO PRODOTTI 

DESCRIZIONE TITOLO c o r n e e ISIH <M> VALORE CONTROVALORE 
INVESTITA NOMINALC/N. DI CARICO 
SU TITOLI QUOTE 

LIQUIDITÀ" SU C/C BANCARI 57.267.472,10 
POLARTT- GEO GLOBAL CASH PLUS LU0314269100 1.011,62 10.620.951,3? 
POLAR1S G€0 GLOBAl DIVERSIFICO UJ03U268557 BM.ei 9,632.568,44 
STRWEGT FUND 

BM.ei 9,632.568,44 

POLAR1S GEO GLOBAL BONO TOTAL LU03li767310 1.373,23 lS.6HH.a4S,?« 
RETURN 111 
POLARJS GEO UQUÌDITY FUND 11 UU0591027023 1.BS9.98 1B.764.SB7,29 
POLARI& Geo SHORT TERM BONO VI LU031426286S 1,057,31 12.369 .OBI,86 
POLARIS GLOBAI BONO TOTAL IU0314266007 460,31 4.<M2.784,22 
RETURN 1 

460,31 4.<M2.784,22 

PÓLARÌS GLOBAL BONO TOTAL LU0314267523 1.460.33 16.234.473,35 
RETURN IV 

16.234.473,35 

POLAR1S GEO UQUIDITY FUTID UUCM64189860 1.843,79 18.634.419/47 
POLARE GEO GLOBAL CASH PLUS il LU0483127055 420,18 4 . 3 0 2 , 4 0 4 , 7 5 
PONDI MONETARI E LIQUIDITÀ' A 
BREVH 

CATTOLICA 915 n,e. 15.000.000,00 17.233,824,22 
ALUANZ n.a 15.000.000,00 10.028,671,26 
ALLIAN2 GLOBAL FUTURO PIÙ n.n. 3,900,000,00 3.146.303,23 
CATTOUCA MO n.e S.OOD.OOO,0O 5.216,165,76 
8TP «, I0% 1,03.2826 IT000464473S 50.000,000,00 21.792.105.31 
TITOLI DI STATO E CO UZZE A 63 .418 .073 ,6» 
CAPITALIZZAZIONE 

FONDO CARAVAGGIO ÌT0004748122 43.741,00 L2B.343 760,00 
ITALIA« BUSINESS «OTELS [T0003752380 20,00 ÌO.OW.BIC.OO 
FONDO IMM, DONATELLO TULIPANO IT00042B4169 700.00 10.000.000,0c 
FONDO OMEGA IMMOBILIARE IT0004442023 800,00 80.000.000,00 
FONDO IMM DONATELLO ITO0O4Ì84JI.0 ì.802,00 9 0 . 1 0 0 , 0 0 0 , 0 0 
MICHELANGELO DUE 
FONDO DON ATELLO COMPARTO DAVID ÌT00044BS6&7 5.1STÌ,0Q 2 8 2 , 2 4 « . 1 . 8 3 , 2 3 
FONDO OM1CRON PLUS IT000430721S 3.152.00 92, iS9. ì4S,16 
FONDO SE MIO» HW044S2180 4 0 , » ie.OOB.SOO,00 
FONDO IMM. ANASTASIA mm £ 0 , 0 0 0 . 0 0 0 , 0 8 
FONDO INVESTIMENTI PER L»SITABE ÌT0004596430 1,42 
BMB OPTIMUM FVOLUTION RÈA! i v a . IM wmjmm 
ESTATE FUMO SLF 

wmjmm 

FONDO VINTI M rrtXKM6£2399 59,00 
FONDO ENASARCO UNO • COMPARTO 
c 

IT00046S9147 87,00 42,HXU»0,0<. 

PONGO SNASAROD UNO • COMPARTO 
& 

ITOOCW659162 7,00 3.500.000.00 

FONDO ENASARCO DUE • COMPARTO 1T0004563653 1 5 / 0 0 750.00CVÜCI 
1 - QUOTI A 

1 5 / 0 0 750.00CVÜCI 

FONDO ENASARCO OUF COMPARTO ITO004563679 1,00 IMì 
1 - QUOTI B 

1,00 IMì 

FON 0 0 ENASARCO DUE • COMPARTO ^0004563695. 7 , 0 0 3 5 0 , 0 0 0 , 0 0 
2 > QUOTE A 

7 , 0 0 3 5 0 , 0 0 0 , 0 0 

FONDO ENASARCO DUE COMPARTO I T 0 0 0 4 S 6 3 7 1 J 1,90 1,00 
2 - QUOTE B 

1,90 1,00 

FONDO ENASARCO OHE • COMPARTO PFÖ004SÖ745 8 6 3 , 0 0 41,.6S3,S9I,S2 
3 • QUOTE A 

8 6 3 , 0 0 41,.6S3,S9I,S2 

FONDO ENASARCO DUE - COMPARTO m o w s e ? » i . w 1,00 
3 - Q U O f Ì » 

i . w 1,00 

PONDO ENASARCO DUE • COMPARTO •TOOCM 5677(6 190,00 «,st»,w,oo 
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ALLESSATO 1 - PORTA! fWSUOWrau^L» sa CEMMtE..aOU - orn-Asuo PRODOTTI 

DSSCRKIOKF TITOLO eomee issi* w, Vi CORE CfMMTIBOWALOH« 
iNVKsrm NOMINALE/*. DJ CARICO 
s u TITOLI ©UOTf 

4 - QllOTf A 
1,00 •FON&0. i W » 0UÉ - COMrtBTO fT{30045638® 1.00 1,00 

« • QUOTE <8 
FONDO HISF lT0t»«7BS4?S i£i.CH> 
KJHD0MKOF fTO0W78»t? mm 
»«£50 JHMOBitS«« RMD na«M7?g39? 8.6£»,00 .{»,250,000,« 
towM*ro pus 
ra IV.*, 60,00 
f OltOÌ IMMOSlUAKt 3 5 , « * 

FUTURA MINK StCAV • COMMUTO n,B, 3UH«4$4,73 
KEWTOW 
a m o M pius se» SÌF - « s i IU0S?22?328Ì> t4JMB.46i.00 1-451.046. 100.M 
suus JS»«J73i>M iss.wtì.rao.Mi »5,000.906,® 
*OMD© LOMjwiuM GUMML WBtóJTW» W.7SM» •ssmzmfii 
HULTtsnUATÉGV XS/Bró.ÒQ®,® TONDO KAHUOS CENTAURO nOOCMISMNKC JOO.OO XS/Bró.ÒQ®,® 
MJSCBFtiS FUMNCIAi. C©CO FUI® UU0S97497733 .3810.000,00 30.<K».«XM» 

Biffi D. 
«LSEKK R«*MC»L COCD Fl»M> ÌLOS97SÓ53B? 209.008,00 ZtWOO.000,00 
OftOINARV D. 
GLOBIftSEL MATURAI RESOURCE« UiB7Ì0??802? 103.332,8« 
IMVESTIMHflfl AÌ.TWM«tVI 54,36% 

FCWOO mBWMf, i i • . w W - r t V < m m „ » ~> & 
SATDft PRIVATI leurry FOMD ri.a. 1,00 r- v4f- « s i 
F3MD© ADVANCE» CANTAL IH suo,su lay«!«®« 
FSMBO- VEKTJS CAPITAI '700043» oi.> 100.00 7 « i l b t i 
TOMDS fEKmmus GLOBAL WLffi - • m - • 300,00 1 ) «ao« 648 <* 
FON DO ATHOS li ÌTIXHW3J®..? «KM» 
fONOO ? £ « » » $ SECONDARY 'TOK)>«jTB <S J0 oc -•• - f ' 
»•ONDO NCP « SC* SÌCAR i-oo - iO eoe oc 
FONDO QUAEWMG 2 m o o m o u - 330,00 Ì soo bc 
FONDO CWf MUCO ]T«304?JWK«>3 SS.6B 3C 1VC! < 00 0 
fmm KF« :rooo 3( 30,00 li 42 
fQHPO WKSWWUS ASM, *>AC fr « « . m e o «r< ?s> 
EMER6- BASKETS 2011 
PRIVATE s o a r r v 

'UTUft* ÌNVES* SP» IT00043BaBS7 6,S26,0S6,» 
S0C.FIM1T SGR momm** IO,?fS*» 
SATOR INXOBILÌt« SGtr se>,v Wl**. 300,0« ,00 300,000,«. 
SPAC rrAtr: ¡kvss^héìt s.a. ; wmmmmi mm 12,«».«®,® 
NEIP m S»A i N.B. 1,00 , 2^7,mom 
PARTTCIPAZIO*: SOCIETARIE j 

TOTALIS PATRIMONIO 

In merito « e r g e r » del cesto s t o r i c o adottai» dagli Organi Fondazione per 13 
valutatone dell'attivo ¡mmobfltzzsto. il O t f k t m rtetene che io stesso sia conferme ai principi 
contabili nazionali ed aìia prassi normalmeote seguita dai settore. 
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JS Collegio si impegna comunque & prestare particolare attenzione alla futura 
evoluzione degli investimenti mobiliari, anche In considerazione della consistente liquidità che 
affluirà nelle casse della Fondazione a seguite dell'avanzamento progressivo del piano di 
dismissione immobiliare. 

[I Collegio Insiste ancora sulta circostanza che gli investimenti mobiliari debdano 
sempre essere ispirati a! raggiungimento di urna migliore redditività prospettica. Sempre In una 
logica tìi contenimento del rischio e tenendo conto delle finalità previdenziale della 
Fondazione. 

MKDIMBKTO WU. PORTAFOGLIO M M U M M 
Had In mtffim e- eurn 

D ESCREZIONE TITOLO INVESTITA 
SU TITOLI 

PORTAFOGLIO 
INVESTITO 

PORTAFOGLIO RENDIMENTO 
MEMO COMPLESSIVO 

FONDI MONETARI E LIQUIDITÀ' A 
BREVE 166.388,18 395.073,»* 1,6% 

OBBLIGAZIONI E POLIZZE A 
CAPITALIZZAZIONE M 3 % 63.419,07 146.75X,39 5,4% 

FONDI IMMOBILI«« 37,14*, 1.334.705,(X i .020.Sl7,06 6,0% 

INVESTIMÉNTI ALTERNATIVI SS ,39% 2.035.332,35 l834.Sf l9 .30 0,2%b 

PRIVATE EQUITY ì.ei«*. gfc.406,67 94.413,6? 

PARTECIPAZIONI SOCIETARIE 1,21% 44.597,00 3S.448.50 1,5% 

TOTALE PATRIMONIO » ,4*6 .432 ,59 2 , 3 % 

Ampia illustrazione degli eventi e delio attività svolta dagli Organi della Fondazione in 
merito ? quanto sopre fc r iportata nelle Relazioni" sulla Gestione e nella Nota integrativa, alle 
qua Ir si fa rinvto. 

Il Collegio ha svolto tutta rattìvità relativa alle verifiche trimestrali ed il controllo 
contabile presso la Sede della Fondazione, / j ? 

Il Collegio fa presente cl.e, ai sensi All'articolo 6, comma 4, del Decreto Ministro 
del Lavoro, di concetto con U Ministero dall'Economia e Finanze del 2S.Xt.20G?, te 
Fondanone, nelle Relazione sulla Gestione, Ha presentato un confronto tra i dati ili Sitando 
C o n s u n t o 2011 con i conspo^donti dat< de! Bilance Tecnico. 

Da tale confronto, si rileva che 1 risultati dei Bilancio Consuntivo 2011 si ¿¡scostano 
senstbrtmente de quelli del Bilancio Tecnico relativo al 32 dicembre 2009, In particoSare per 
Quanto riguarda i! saldo previdenziale per il 2011, che presenta con un disavanzo di arca 47 
milioni di euro a fronte di un avanzo di 1,7 milioni di euro riportati nei Bilancio Tecnico 

51 Coliecj» rammenta che il Constato di Amministrazione, ai fine di mantenere 
l'equilibrio previdenziale e l'adeguatezza delle prestazioni, ine presentato ai Ministeri de! 
Lavoro e tietìt- P^mcVit Social: e deWSconomie e delie Finanze il nuovo Regolamento delle 
Attiviti ¡smuzronali nel corso dell'anno 2010, che, nei primi mesi del 2011, è stato approvato 
con lievi modifiche e pubblicato in G.u m data i l agosto 2011. 
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Tale ftegolamento, « i r a t a in vigore ¡1 1» gemala 2012, ed I oui effetti potranno « s s w 
apprezzati sete « parere stai detto esercizio, prevede a« gradiate innalzamelo dei requisiti 
pensionistici, r i p a r a z i o n e dell'età pensloaabfle delie d o n « « quella stegrfì uomini e 
rinnatzamento dei contributo prevìd«ai»te obbligatorio dal 13,5% »11?%, 

li progetto di Bilancio Consuntivo 2011 è compress i» dello Stato Patrimoniale, m . 
Conto Economico, éelb fte&ztone stila ©astiane e tóte Nota Integrativa, 

Il "Bilancio chiuso ai 31.12.2011 presenta un risultate posltìw d'esertìz® pari ad euro 
137.909,??», incrementato di euro » , 9 1 8 . 5 3 0 rispetto 9 «Melo conseguii® al 31.12.2010. 

Tale « » t o t » risente «li proventi straordinari «sr d n a 222 «litorai di euro realizz»ts nei 
corso délf'eserctei», nonché di accantonamene! per riscW effettuati per circa » milsotil d'I «uro. 

Lo Stato Patrimoniale espóne un totale derAttivo pari ad euro 6,646,009,040; un totale <fei 
Passivo pari ad euro 2.500.240,143; N Patrimonio (ietto, tompransivo delT'oife di esercìzio, 
ammonta ad «ire 4.145.76S.S97. 

In merito ali« cingale poste dell'Attivo, il CoHeg» rileva: 

ImroobHfeaasàtmS immateriali- nette immoibiltezaziorti immateriali vengano riportate Sé 
variazioni di bilancio attinenti prtnclpalmeitìe: nKqu&teion* di software per un importo 
complessive $ 351,445, ed ima rifiati» quota di ammortamento di 41,0.26$; I costi per le 
dismissione del patrimonio immobiliare che riporta le spese sostenute nei c o r » del 2011 per 
te attiviti connesse all'attuasene dei piano, parv ad «uro 1.474,377., in incremento rispetto af 
periodo precedente ed una relativa quota di ammortamento pari a 51B.506, Tali spese 
saranno imputate al Conto Economie® contestualmente aite rilevazione dai ricavi connessi «Ile 
vendite # per tutta ie durata dell'operazione preventivata »n tre anni. 

I costi sostenuti nell'anno 2012 per la campagna informativa net confront. <J«gk inquilini sono 
pari ad euro 346.988. Tali costi s: riferiscono alle spese sostenute per portarti a conoscenza 
0egli inquilini * modaiita ed . terrrnn. dvreventuale acquisi© Ooitumtà abitativa occupata 

Beni immobili: sano costituii« esclusivamente da ' a b b n i t ì i! valone d litro li valore & 
mercato e la descrizione dei criteri di valutazione »cotteti sono riportati nella Nota Integrativa, 
II vaio« netto dei ben* ha subito ori decremento d< cure 10-551,01«« relativamente at Nini di 
uso strumentale e un t»«crer>wntt> di «.uro 536.Ì37S 743 Tale oecrerrveri io deriva 
rtspetttuani«ffl* Pai: 

- co riferimento dell'immobile sto m Lungoteveri Raffaeli»/ Sanno, avvenuto nei mese di 
febbraio, al Fondo Immobili sire Donatello Comparto David :or. une ptusvatenìa pan ad 
suro milioni orca; 

- cpnfennentcj tu»; patrimonio commerciale composto da 4€ rmmobifi (iscritto if> ollanor, 
per un valore pari t are« <426 ruborv di eu'o'ì, » ur comparto del fonde, Rno ad un 
valore complessivo di euro <>01 milioni a r ; a : 1! fondi »'• pe t i t e da idee FIMrT, società 
partecipata dalla FoiCaci o«ic, da ìTr ìpS ¡circa il 40%; aall'lna»cai&a e cai Gruppo De 
Agosti!«; 

- cesatone ai 850 unità immobiliari con ie «messe p a r t i i » « , « i a t i « a 1« immetti 
iscritti Ir bilancio per un water« di circa «suro «4 milioni, su cui è stata realizzata una 
plusvalenza pari ad euro 40 milioni. 
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II valore de» beni si è altresì Incrementato di euro 5.160.421 per effetto della capitalizzazione 
delle spese di manutenzione straordinarie sostenute nel corso dell'esercizio. 
E' stata contestualmente accantonata nello specifico fondo la somma di euro 602,578,88, 
quale quota di a«mwtatiftentG 2.011 relative ai beni immobili strumentali. La diminuzione del 
¡oro valore e del relativo fondo ammortamento è riconducibile all'operazione di alienazione del 
patrimonio esclusivamente commerciale, conferito al Fondo Rho. 

Imrnobìlizzmlonl f inanziar^. 
Nelle voce risultano ncompresi: 

Crediti verso altri: si tratta della quota capitale residua a fine esercizio relativa a prestiti 
concessi ai dipendenti ed ai mutui ipotecari concessi agli iscritti sino al 2000, anno a decorrere 
dal quale II relativo ramo di attività è stato ceduto alla ex Banca di Roma. 
Sono altresì iscritti crediti finanziari per euro 4.127.512. Tali crediti si riferiscono alle somme 
Investite nel fondo di private equity "NCP 1 SCA SICAR", a titolo di finanziamento soci. Il fondo 
NCP I è un tondo di fondi di private equity, che investe in un portafoglio di fondi operanti in 
tale settore, cori l'obiettivo di generare rendimenti finanziando la crescita di imprese non 
quotate in Sorsa. 
Diversamente dalla struttura più comune per tati fondi, che prevede che gli investitori 
sottoscrivano quote det Fondo a titolo di capitale, Il fondo NCP I prevede che gli investitori 
eroghino un prestito finanziarlo al Fondo, che reimpiega le somme ricevute sottoscrivendo i 
fondi sottostantì. 

Azioni ordinarie: si riferiscono alle partecipazioni della Fondazione nella SGfi F1MIT (12 min 
di euro) e nella FUTURA Invest SPA (20 min di euro), nella Sator Immobiliare SGR, (euro 300 
mila) c dai 2011 in due nuove società NEI? IH (300 mila) e SPAC ITAtY i 1MVESTEMEfTT (1,2 
milioni) 

Altri titoli-, la voce, iscritta per euro 3.56S.503.551, accoglie nel suo ambito "Obbligazione ed 
investimenti alternativi* per un importo complessivo di euro 2.076.9S9. 
Si segnai» tra gii investimenti alternativi la sottoscrizione del Fondo Europa Plus per l'importo 
di 1,4 miliardi per effetto del trasferimento, avvenuto nel dicembre 2011, di attivi già detenuti 
de finasarco, tra I quali alcune note strutturate come CMS, Flexis e todeìs . 
If CoHegio rileva che te società di gestione del fondo non ha effettuato al 31 dicembre 2011 
alcuna valutazione degli attivi trasferiti. In quanto si tratta d» attivi II cui va io» nominate è 
assistito da garanzia totale sul capitate investito, come rtsyfe agli atti- dell» PoniSszkr -

Attivo circolante: nella voce attivo circolante, iscritta per euro 515.207.616, sono ricomprasi 
essenzialmente crediti verso le ditte per euro 174.805.9^4, crediti tributar) per euro 
11.599.524 e crediti verso altri (compresi credit» immobiliari) per euro 156.401 .006, per un 
totale erediti di euro 342.806.525. Tali ultimi sono riferibili quasi per intero a crediti verso 
l'iriauiltnoto ( 121 min ili cum orca, decrementati rispetto al 20 J0 per euro 2 milioni arca). 
In relazione a quanto sopra, il Collegio raccomanda un maggior impegno nel miglioramento 
delle procedure di recupero coattivo dei crediti in questione. 
Netto stesso tempo invita gli Organi preposti a ridimensionare » costi legati alla gestione del 
contenzioso, anche in considerazione delle modificazioni normative Introdotte di recente che, 
sopprimendo It tariffe professionali, consentono dì definire in via preventive e/o anche 
cumulativa i costi di assistenza legale in giudizio. 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Per «wanto riguarda »e pos te del Passiva, si evidenzia <js»«e segue: 

f a n d » per riscM.ed oneri : pari ad euro 2 . 3 3 5 , 3 5 1 . 1 8 2 , costituito per t» quasi totalità dal 
Fonde per prestazioni isBtewralt per c u r a ¿ ¿ 9 2 . 3 0 2 . 9 2 9 « * altri fondi per eurss 4 3 . 2 4 S . 2 5 3 . 

f o n d o svalutazione credili: ricomprato nei 43.248.2S3, ed iscritto in Slancio per «uro 
33,047.712, utilizzato per 12 mìto«i di euro e successivamente incrementato con un 
accantonamento di circa g(S milioni. 

Fondo rischi per cause p c o n t r o v e r s e : ricompreso anch'esso nell'ambito di euro 
43.24S.2S3 « contabnz»R» al 31.12,2011 per euro 5.663.331, rappreseti» l'onere stimato 
per la fondazione in caso sii soccombe««» nelle cause intentale da terzi. Me! «arso 
dei!'esercizio, if fondo si è decrementatn m 5,3 Mttotf di euro, • seguito dell'esecuzione di 
alcune sentenze ^Favorevoli alla Fo«f»i»Qrte e per le spese di giudizio sostenute, 
li fondo rlsella peraltro incrementato con un accantonamento a c a r i » delf'esere&io di 4 
miliàri! di euro. 
la rilevanza dev'importo per spese legali impone un» analisi più approfondita ed un 
monitoraggi® continuo dal cofttenzioso, al fine di pervenire ad uria decisiva riduzione dei costi, 

Si evidenzia, inoltre, nell'ambito del Pondo Ber pnyt^MgonMatltaalonajl. un ìncfemento 
della contribuzione F i r r , ene e passate dai 208 mittani ite! 2010 ai 21.1 milioni del .2011 a 
fronte di ¡iquiCaziont par; a 1 8 6 milioni. 

Per quanto riguarda poi i fondi pensione si rileva che gli stess> sono stati costituiti per 
fiuntegguire gii onen maturati alia data di chiusura oel »latino, a seauito di iliquidatemi di 
pensioni effettuate m via provvisoria e successivamente definite, per effetto aeil'abbtnamento 
di contributi in un momento successivo alia prima liquidazione delia prestazione 
A seguito della massiccia lavorazione dt pratiche arretrate, effettuata nel corso dei 2 0 1 1 , le 
somme corrisposte a titolo di arretrai hanno prodotto urna evidente contrazione dei fond su 
essere, elemento Questo che ha reso necessario tir. accantona mento a carice« dell'esercizio pan 
ad euro $.76S.9SD:f07. 

la riserva legale, iscrita nel patrimoni© petto, ammonta complessivamente ad euro 
2,463.615,236. 

It Conto Economico presenta un avanzo pan ad euro 137.909.779. 

Dall'analisi di tate conto, emerge d ie : 

- il saldo previdenziale ìcontributi previdenziali, inclusi i contributi relativi ad mni 
precedenti classificati tra i proventi straordinari, meno prestazioni previdenza!* ai nette de» 
recuperi di pensioni nei confronti dei deceduti) risulta negativo per euro 46.825.68? ed ha 
subito un Incremento rispetto ai disavanzo dei 2010 pari a 22.06C.M2, nonostante l'aumento 
dèi massimali contributivi, 

• l'analogo confronto per la gestione assistenziale ha mostrato un ava! 
35.138.2SS; 

J 
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* per il FIRR, il saldo contributi/liquidazioni dell'anno è risultato pari 3 circa 25 milioni; gli 
interessi riconosciuti al FIRR sono pari a 19.987.417. 
Anche per l'esentteio 2011, Sa gestione contabile dei FIRR produce effetti sole sulto Sta to 
Patrimoniale e non sul Conto economico, mentre la sua remunerazione trova la 
corrispondente contropartite economica. 

II Collegio, sulle base di quanto riportato nella Nota Integrative, rileva quanto segue: 

Costi per altri servizi : hanno subito un incremento di circa euro 4,3 milioni; nello specifico, 
sono aumentate te voci relative a: 

» Spese per le conduzione ed II riscaldamento degli stabili locati, la cui variazione per 
circa 656 mila euro è dovuta all'incremento delle tariffe energetiche rispetto al 
passato esercizio; 

• Spese per Sa manutenzione immobili ad uso terzi, Il cui incremento pari a cirta 2,5 
milioni rispetto a! 20JQ attiene ai maggiori Interventi registrati nel corso dell'anno 
al fine di rendere eseguibile féfféttiva dismissione -degli stessi, 

• Spese per II aistpmsr care II cui incremento rispetto al 2010 è imputabile alle 
spese di comunicazione agli iscritti (88 mila euro circa) ed ai costi del Conta« 
Center (30 mila euro circa); detti costi subiscono un costante aumento iti relazione 
alla quantità de! servili forniti all'utenza, nell'ottica di un rapporto sempre più 
serrato e dialettico, 

• Spese per servizi professionali che ammontano complessivamente ad euro 83i mila 
circa in flessione rispetto all'esercizio precedente; 

• Spese di realizzazione e pubblicazione di "Enasarco Magazine" per euro i l mila. La 
voce riguarda i servili di stampa di materiale informativo vario, nonché i serviti di 
s tampa, pubblicazione, postalizzazione e grafica della rivista Enasarco Magazine. Il 
"Magazine" ha accompagnato anche quest'anno tutta l'utenze interessata, anche 
con "speciali" come quello sul nuovo Regolamento, o ancora modulistiche per i 
soggiorni termali ed estivi per gii agenti con l'obicttivo primario di fornire 
comunicazione diretta e trasparenté. 

< In presenza della voce "spese per spedìziane Notiziario" attiene solo una diversa 
classificazione rispetto al 20J0: infatti le stesse, in line« con io scorso anno, sono 
state riclassificate nelle spese ài "customer care*, anziché nelle spese per utenze e 
postali. 

ri "i«»-.»!,, e isv^w n iw < 
mila euro rispetto all'esercizio precedente. E' importante sottolineare che la Fondazione 
gestisce la polìtica del personale in un'ottica di contenimento dei costi, anche attravèrso il 
riordino degli organici e delle procedure amministrative e informatiche: pertanto, l'incremento 
è dovuto essenzialmente alla crescite bei minimi tabellari previsti dal rinnovo del CCNl 2010, 
il cui effetto si ripercuote anche so tutti gli altri costi (oneri previdenziali, premio di 
produzione, TFR, ETTO), nonché dal maggior anere scaturito dagli automatismi contrattuali e 
dall'incremento degli Straordinari connessi all'implementazione del processo di dismissione de! 
patrimonio immobiliare previsto dal Progetto Mercurio. 

J 

4'T\ 
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Ammortament i e «vantazioni , il salda degli ammortamenti è pari ad euro 2 milioni circa e 
si riferisce a tutti gh ammortamenti dei Peni mobili ed immobili delia Fondazione e risulta 
incrementalo per H calcolo delle quote, a partire da! 2011, dei costi inerenti la dismissione dei 
patrimonio imnobUiare & delle spese per le campagna pubblicitaria « carattere pluriennale. 
Le svalutazioni, pan a 8,6 milioni é> euro, hanno riguardate per euro 5,6 milioni circa I crediti 
contributivi e sono state effettuate sulla base di un criterio strettamente connesso con 
l'anzianità del credito oggetto di valutazione, mentre per gii ulteriori 2 milioni di euro hanno 
riguardato « créditi per t fitti 

AtttiJBMHwtoriawMMiU per rischi: sono par« ad euro 17,6 milioni circa e si riferiscono: 
-• per euro 4 milioni all'accantonamento al tonno rischi cause pass ive ; 
• per euro 2 milioni all'accantonamento al fondo contrtouti da restituire, 
« per euro 8 , 8 milioni a l 'accantona men to ai fondi pensioni; 
« per euro 2,9 milioni quale accantonamento per gì: incentivi all'esodo che potranno 

essere cornsposti al personale dipendente e portiere 

Oiicaj—diMBCtl... di Bestione : sono essera&lmer&e costituiti da tributi per-un importo-di e i r a 
19,3 milioni <R euro e per residui 3 miteni -di euro da altri oneri, tra cui euro 2,8 milioni per 
rimborso^ fitti-

Altri aroventi finanziari: l'esercizio ha visto un decremento degli altri proventi finanziari. In 
particolare, i prò «-enti da titoli iscritti nel« immobiltzzazion passarli? da euro 34 milioni circa, 
ad euro 31 milioni arca, mentre i proventi «a titoli scritti rwirartivo circolante subiscono un 
decremento pari a« «uro 4,9 «relsont, 

Interessi passivi ed aBsrL.OiieH finanziàri; risultano contati lizzati spese ed oneri per 
commissioni bancarie per circa 700 mite euro ed mteress» pas«.iv p e ' la remunerazione del 
FIRR per 20- milioni di euro, come da farmafreaireme amministrativa 

Proventi ^ j»»eri .Btraardiwarì; sono stati co«Eabifis»ti proventi strsonftnart pari ad euro 
222 milioni, di cui curo 19S milioni cista sono costituiti dalla plusvalenza realizzata suite 
operazioni di ccfffertKteat» immobili. 

I residui proventi straortfirtari Si riferiscono inoltre:: 
• per euro 4,4 milioni a sopraweo'rew2e attive realizzate su contribuii retativi ad esercì» 

precedenti; 
• Per euro 4 milioni aita plusvalenza realizzata di Buoni Poliennali del Tesoro acquistati m 

un momento di mercato favorevole « successi «»mente ceduti ir parte s orezzo 
superiore si eosto 4'actfutstìo. 

» per euro 5,4 o» eccedenze su interessi RKR. c.csf)ta&tii-?at ir surplus negli esercizi 
precedenti; 

» per euro 12,£ nilion, relativi alle somme incassate nei 20U e rtìiauv« alte eepsione oel 
e/aim Ushims« Brattiers. 
La Fondazione, rtei toglie 2011, e risultata vittorosa nella vertebra intentata davanti ai 
Tribunale di Londra contro Lehman Brothers, m rtttaone a» credito p«r ìa crii usura 
(iodate dal fallimento di L^rimari) delia garanzia su capitale investito neil? vecchia 
nota Ajimracite Queste na per«ìt»sso a'ta Fondazione oi ce«« t tale ¿retino (che 
prudenjialmcntc- r»ors ero -tato iscritte raeJiVttiy©/ e1 migliore* oTeiente tra , loniii che 
operano 'ut mere« te de Moli »-liquidi, con un aceriroc s.otto»critti. e fine «.OSI 
. importo oeltó plusvalenza immediatamente versato corrisponde alle sonoscrizione ts»J 
credito, altre somme saranno ricevute ir future se i> vtniicfitfrannp detcrminat' eventi 
nei corso Otite procedure di liquidazione di u&man. 

» ocr euro 23v mi!» a», ricavi cer .«ut- dalle icyula^min premiu aullt* ( o lizze aio bai 
fabbricati per gli anni 200S-2010. 

- - x 
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GII oneri straordinari ammontano ad euro 46,2 milioni, incrementati rispetto all'esercizi© 
2010. Essi si compongono per: 

• euro M milioni circa dalle minusvalenze realizzate sulle operazioni di dismissione 
immobiliare; 

• per euro 719 mila agli oneri riconosciuti dalla Fondazione af personale che ha aderito 
all'incentivazione all'esodo programmato per favorire II turnover del personale della 
Fondazione: tali oneri non hanno trovato copertura nel fondo accantonato lo scorso 
esercizio; 

• per euro 1,5 milioni circo a spese relative ad anni precedenti di cui la Fondazione è 
venuta a conoscenza dopo la chiusura del bilancio, Fra questi particolare menzione va 
fatta per euro 927 mila relativi alle spese di manutenzione impianti 2010 che, per 
questioni legate alla tipologia di verifica svolta dalla ditta Incaricato, sono stati 
comunicati e fatturati In ritardo alla Fondazione. Nella Nota integrativa viene 
specificato che trattasi di sopravvenienze ribaltabili al conduttori. 

Irnpfflrts rfi csarcltlp: le stima per l 'esercizio 2011 si attesta Intorno ad euro 28,5 milioni, 

Nel conti d'ordine risultano contabilizzati impegni per quote di fondi da richiamane per euro 
365 milioni. Tale import» risulta incrementato di euro 29 milioni rispetto ai 336 milioni iscritti 
nell'esercizio precedente. 

Dopo aver riscontrato tali elementi, il Collegio Sindacale precisa quanto segue: 

Parte Prima 

Relazione ai sensi dell'art. 2409-ter, primo comma, lettera c) Del Codice- Civile 

1. Abbiamo svolto la revisione contabile dei Bilancio dì esercizio della Fondazione 
Enasarco chiuso ai 31.12.2011. 
La responsabilità della redazione del bilancio compete all'Organo amministrativi* della 
Fondazione, „O 

' M 

2. E nostra la responsabilità dei giudizio professionale espresse sul bilancio e 
basato sulla revisione contabile. 

3. Il nostro esame è condotto tenendo conto degli statuiti principi pet la revisione, 
contabile. 

In conformità ai predetti princìpi, la revisione è stata pianificata e svolte ai fine di 
acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio d'esercizio sia viziato da 
errori significativi e se risulti, nei suo complèsso, attendibile. 

Il procedimento di revisione comprende l'esame, suiìa base di verifiche a campione, 
degli elementi probativi a supporto dei saldi e delta informazioni contenute nel bilancio, 
nonché fa valutazione dell'adeguatezza e deBa corret te»» «tei a l ter i -contabili t i t uba t i e 
della ragionevolezza delle stime effettuate dai Direttore Generale unitamente ai 
Presidente. 

Riteniamo che fi lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione dei 
nostro giudizio professionale, 

4. 1» Stato Patrimoniale ed il Conto Economico presentano, ai finì comparativi, i 
valori dell'esercizio precedente. / 

Pi 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

Parte S«e»nite 

Kelmzitmm af mmf deifart. 2429 äml CMffce Civile 

1. Hei corso dell^werozio chiuso »1 31.12,2011 la nostra afflvft® è stata ispirata ai 
principi dei Cociee Civaie; ed «Ite norme dì WTOpertaRientiO dei Collegi io s indache 
raccomandate dal Consiglio Nazionale dtH'Ordtne dei Dottarti Cemmereiirtisii e degli Esperti 
Contabili. 

2. In particolare; 
- abbiami© vigilato sull'osservanza delia legge e delio Statuto e sul rispetto dei princìpi di 

corretta amministrazione, 

- abbiamo partecipato alfe riunion« dei Consìglio «li Amminis t ra l i«« e efei vari Comitati e 
siamo stati Informati dal Direttore Generale su taluni atti dì gestione. 

3. Me! c o r » dell'esercizio, abbiamo chiesto atti e documenti in ordine 
all'andamento delia gestione sociale e sulla sua prevedibile evoluzione. 

4. Il Collegio Sindacate non ha w u f e alcuna comanicsztene In órdine ad operazioni 
atipiche e/© Htusuai. 

5. Nel corso dell'esercizio non sono pervenute si Collegio Sindacate denunce ai 
sensi dell'articolo 2408 Codice CMie. 

6. Ai Collegio Sindacate seno pervenuti esposti da parte détte O.S. Pefferegertti 
Ci»!, cor i quali si contestava te procedura adottata dalla Fondaitone per te ricostituzione 
Od Consiglio di Amministrazione. 

li Collegio, in esecazlone di qaartto richiesto dal Ministero del Lavoro con nota dei 3 
agosto 2 0 1 1 , he concluso che te proeeiìura «dottata dall'Ente arca te motfaUtè di nomine 
•dei consiglieri e circa la (Minatone de« criteri di maggiore rappresentatività sui plano 
sindacale non è in contrasto con disposizioni di tegfle o i l statuì». 

7. li Collegio Sindacale, nei corso dell'esercizio, non te rilasciato pareri ai sensi « 
legge. 

S. Per l 'attestazione Che U bilancio d'esercizio ai 31.12.2011 rappresenta in modo 
veritiero e corretto ia situazione patrimoniale e finanziaria ed il risultato economico della 
Pendanone a» sensf dell'articolo 240&-ttr, terzo comma, dei Ctìdlce Civile rimandiamo gffa 
prima parte delia nostra relazione ed w maniera specifica afte premessa . / ^ 

9. ti Direttore Generale, ài concerto con il Presidente, nella recfas^ne del b l ando , 
non ha derogate alle norme d» legge ai sensi dell'articolo 2423, cjyaft© comma, dei C o t t o 
Civile. 

10. lo Stato Patrimoniale evidenzia j seguenti valori: 

Attività Eure 6.&46.ÖÖ9.040 

Passività Euro 2.500.240.143 

- Patrimonio Netto Euro 4.345.768.897 

* tifile- di esercizio Euro 137.909.779 

t 

OH 
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Conti, Impegni, rischi e altri conti 
d'ordine 

Euro 364.7SS.494 

Il Conto Economico presenta, in sintesi, i seguenti valori: 

Valore della produzione (Ricavi 
non finanziari) 

Euro 983.973.89S 

Costi delia produzione (Costi non 
finanziari) 

Euro X.000.909.898 

Differenza Euro - 1 6 . 8 3 6 , 0 0 3 
Proventi e oneri finanziari Euro 27.592.818 
Rettifiche di valore di attività 
finanziarie 
interessi per II Firr degli Iscritti 

Euro 

Euro 

0 

-19.9S7.417 
Proventi ed oneri straordinari Euro 17S.740.380 
Risultato prima delle Imposte Euro 166 .409 .779 
Imposte sul reddito Euro -26.500.000 
Utile di esercizio Euro 137 .909 .779 

11. la relazione sulla gestione/attività redatta dai Consiglio di Amministrazione 
risulta essere coerente con II progetto di bilancio esaminato. 

Ai fini del giudizio sulla continuità, il Collegio non intravede situazioni di 
contraddizione fra le informazioni contenute nella Nota Integrativa e quelle contenute nel 
Bilancio sulla base delle procedure di verifica svolte ed Illustrate nel documento che riporta 
l'andamento della gestione, i fatti gestionali di particolare evidenza, Il risultato ed i fatti 
degni di nota. 

12. Per quanto precede il Collegio Sindacale sottopone alle valutazione dei Consiglio 
di Amministrazione e degli Organismi competenti la presente Relazione, sottolineando che 
nulla osta all'approvazione dell'ipotesi di bilancio cosi come predisposta dal Direttore 
Generale ed approvata dal Comitato Esecutivo. 

Roma, 12 giugno 2012 

IL COLLEGIO SINDACALE 

Dott. Lorenzo M'ALAGOLA 

Aw. Giuliano BOLOGNA 

Prof. Antonio LOMBARDI 

BT7 

Dott.ssa Carla ROSINA 

Avv, Giuseppe t U S S O CORVACE 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

KPMG S.p.A 
Revisione e organizzazione contabile 
vìa Ettore Pi»:/ol:ni. 7 
00197 ROMA RM 

•-3S 06 8G96-< 
-39 06 6077475 
Jl-fl'iaL'U'Mly'dilprrg il 
>pnxjspr;ói>ec Kpnvj n 

Relazione della società di revisione ai sensi dell'art. 2 de) D.Lgs. 
30 giugno 1994, n. 509 

A I C o n s ì g l i o d i A m m i n i s t r a z i o n e 

d e l i a F o n d a z i o n e E n a s a r c o 

1 A b b i a m o s v o l t o ia r e v i s i o n e c o n t a b i l e d e l b i l a n c i o c o n s u n t i v o d e l l a F o n d a z i o n e E n a s a r c o 

c h i u s o a l 3 1 d i c e m b r e 2 0 1 1 . L a r e s p o n s a b i l i t à d e l l a r e d a z i o n e d e l b i l a n c i o c o n s u m a v o in 

c o n f o r m i t à a i p r i n c i p i e c r i t e r i c o n u b i l i e s p o s t i n e l l a n o t a i n t e g r a t i v a c o m p e t e a g l i 

a m m i n i s t r a t o r i d e l l a F o n d a z i o n e E n a s a r c o . 

D e t t o b i l a n c i o c o n s u n t i v o , c o m p o s t o d a l l o s t a t o p a t r i m o n i a l e e d a l c o n t o e c o n o m i c o 

p r e d i s p o s t i s e c o n d o g l i s c h e m i r a c c o m a n d a t i d a i M i n i s t e r i V i g i l a n t i , n o n c h é d a l l a 

r e l a t i v a n o t a i n t e g r a t i v a , in a s s e n z a d i u n a n o r m a t i v a c o n t a b i l e e d i b i l a n c i o s p e c i f i c a p e r 

g l i e n t i p r e v i d e n z i a l i privatizzati, è s t a t o r e d a t t o a d o t t a n d o i p r i n c i p i c o n t a b i l i e d i c r i t e r i 

d i v a l u t a z i o n e d e s c r i t t i n e l l a n o t a i n t e g r a t i v a s t e s s a . 1;' n o s t r a la r e s p o n s a b i l i t à d e l 

g i u d i z i o p r o f e s s i o n a l e e s p r e s s o s u l b i l a n c i o c o n s u n t i v o e b a s a t o s u l l a r e v i s i o n e c o n t a b i l e . 

2 II n o s t r o e s a m e è s t a t o c o n d o t t o . s e c o n d o i p r i n c i p i d i r e v i s i o n e e m a n a t i d a l C o n s i g l i o 

N a z i o n a l e d e i D o t t o r i C o m m e r c i a l i s t i e d e g l i E s p e r t i C o n t a b i l i e r a c c o m a n d a t i d a l l a 

C o n s o b . In c o n f o r m i t à a i p r e d e t t i p r i n c i p i , la r e v i s i o n e è s t a t a p i a n i f i c a t a e s v o l t a a l l i n e 

d i a c q u i s i r e o g n i e l e m e n t o n e c e s s a r i o p e r a c c e r t a r e s e il b i l a n c i o c o n s u n t i v o s i a v i z i a t o d a 

e r r o r i s i g n i f i c a t i v i e s e r i s u l t i , n e l s u o c o m p l e s s o , a t t e n d i b i l e . Il p r o c e d i m e n t o d i 

r e v i s i o n e c o m p r e n d e l ' e s a m e , s u l l a b a s e d i v e r i f i c h e a c a m p i o n e , d e g l i e l e m e n t i p r o b a t i v i 

a s u p p o r l o d e i s a l d i e d e l l e i n f o r m a z i o n i c o n t e n u t i n e l b i l a n c i o c o n s u n t i v o , n o n c h é l a 

v a l u t a z i o n e d e l l ' a d e g u a t e z z a e d e l l a c o r r e t t e z z a d e i c r i t e r i c o n t a b i l i u t i l i z z a t i e d e l l a 

r a g i o n e v o l e z z a d e l l e s t i m e e f f e t t u a t e d a g l i a m m i n i s t r a t o r i . R i t e n i a m o c h e il l a v o r ì i s v o l t i » 

f o r n i s c a u n a r a g i o n e v o l e b a s e p e r l ' e s p r e s s i o n e d e l n o s t r o g i u d i z i o p r o f e s s i o n a l e . 

P e r il g i u d i z i o r e l a t i v o a l b i l a n c i o c o n s u n t i v o d e l l ' e s e r c i z i o p r e c e d e n t e , i c u i d a t i s o n o 

p r e s e n t a l i ai f i n i c o m p a r a t i v i s e c o n d o q u a n t i ) r i c h i e s t o d a l l a l e g g e , s i fa r i f e r i m e n t o a l l a 

r e l a z i o n e d a n o i e m e s s a in d a t a h g i u g n o 2<)l I. 

3 A n o s t r o g i u d i z i o , il b i l a n c i o c o n s u n t i v o d e l l a F o n d a / i o n e F n a s a r c o .il 31 d i c e m b r e 2 U i 1 

è c o n f o r m e ai p r i n c i p i e c r i t e r i c o n t a b i l i r i c h i a m a t i n e l l a n o t a i n t e g r a t i v a : e s s o p e r t a n t o e 

r e d a t t o cor i c h i a r e z z a c r a p p r e s e n t a in m o d o v e r i t i e r o e c o r r e t t o la s i t u a / i o n e p a t r i m o n i a l e 

e f i n a n z i a r i a e il r i s i i / t a t o e c o n o m i c o d e l l a F o n d a z i o n e f n a s a r c o p e r l ' e s e r c i z i o c h i u s o a 

t a l e d a t a . 

4 G l i amministratori hanno redatto il bi lancio con riferimento alla vigente normativa 

civi l ist ica per le imprese, per quanto applicabile nella fattispecie. A tal riguardo, gli 

amministratori della Fondazione, nella contabilizzazione dei ricavi per contributi e degl i 

oneri per prestazioni hanno adottato, in considerazione della natura e delle finalità delia 

Fondazione stessa, criteri contabil i tipici del sistema "a ripartizione". Ta l i criteri 

contabil i , che non prevedono la correlazione per competenza tra i ricavi per contributi e 

gl i oneri per le prestazioni previdenziali che ne conseguono, sono coerenti con la 

normativa in vigore per gii enti previdenziali privatizzati in virtù della quale l 'equi l ibr io 

gestionale viene assicurato dal patrimonio netto dell'ente e specificatamente dalla 

costituzione di una riserva legale secondo quanto previsto dall'art. 1, comma 4 del D.Lgs. 

509/94 e successive integrazioni. 

R o m a , 1 2 g i u g n o 2 0 1 2 

K P M G S . p . A , 

R i c c a r d o D e A n g c l i s 

Socio 
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A t t i v o 
Bilanci» 2011 Bilancio 2010 Pr«vi«nma20il PIRR 2011 AkStM«lZu2011 

A T T I V O iaureì 

H ImmobiliSKisiam 

1 Casti di impianta od ampliamento n 0 0 0 0 

k Oo»ti di-nomea e sviluppo 231.325 62.415 219.759 0 11.566 

3 Diritti rti hmvii!to t, utilizzo (talli,? open.* di nipotino 0 0 0 0 0 

A Goncosfeonf ismiue marchi u simili 0 0 0 0 0 

5 Avviamelo 

ti immobllazor.ioni In coreo Gii acconti lì 0 0 

l altre immotiiliuiizloni 2.342.78 1.?45,72{l 2.320,343 0 13.43$ 

Totalo Immobil izzazioni Immateriali 2.674.106 1.308.144 2.649.102 0 25.004 

InrrtmoQìDiifiì̂ iaH: mattimi; 

f lnren i » fubbneai! ? 4«!U 60« "/!• 2.001 46/ dilli 1 56/ V4i),61b Rll',,8S«i 150 0 

2 lni|ìijr',l! <•• nimu.hni.,1! 1.736 »528 1.64S (ì 8/ 

Anr^fiur* iniiustiuli * rommmrutl, 0 0 (1 G .0 

4 Altri lìflni 892.210 757.577 562.1)05 0 23,011 

.5 Immohiltrsimoni in corso pel acconti (l (1 0 0 0 

Tonile Immobil izzazioni mntorlnll 2.450.202.726 2.892.234.103 1.568.313.870 881.859.159 29.698 

.1 ;r.-™î.ii,,-„'(.i> ' O T I ' i 

1 Part«;!pozioni in; 

ni Imprese controllate 0 0 0 0 n 

b) imino;;:' i-oili-qdK- 0 0 0 0 0 

'•; Impresiti controllarli! 

di filtm improbe ¿4.587.000 32.300.000 28.542.0» 16 054.920 0 

2 Crediti. 

di verso impreso controllate 0 0 0 0 0 

ti} verso imprm; collegato 0 0 0 li o 

ci verso improbe controllanti 

di verno altri -1,080:439 b.44B.!>84 3 -151.RS7 1 485,940 '42.6-11 

3 Aio: titoli 3,565.603,551 2,«ß2.B38.5!lii 2.281.922.2?: 1.2EJ.M1 ?7B 0 

Totalo Immobil izzazioni finanzmrio 3.615.0B0.980 2.700.380.192 2.313.916.209 1.301.122.139 42,641 

Totaln Immobil izzazioni 6.067.857.821 5.693.922.5€0 3.884.779.181 2.182.981.298 97.343 

t- Attivo Circolanti,. 

li Grado 

•I Verso ditte •¡74.005.034 108.35'S 4iiV t4S) 411.0.30 0.22' 031 16 icc.aai: 

2 Vonso imnrasn controllato; 0 0 ti 0 0 

-entro 12 mesi n (i o 0 0 

» oltlt 12 n!(-.:. Ci u 0 n 

? Verso impreso! colieoat.?! 0 0 (I 0 0 

'i bis Crediti tributali 11.599.524 8.306.168 11,2feò.8^b 276.739 55.940 

-I tor imposte, anticipate 0 0 0 n 0 

:> Verso altri 156.401.006 146.381.188 101.516.228 52.965.2S6 bic 

- «litro 12 mesi 0 0 0 0 o 

- oltros 12 mesi 0 0 0 0 n 

Totale eroditi 342.806.525 324.040.814 262.194.102 62.470.632 18.141.790 

1 Pam-ìoipazion; in improbo controllato; 0 0 n 0 1: 

2 f-'virtooipa^on; in impreso; constato; 0 0 D {; 0 

4 Altro; partecipazioni 0 0 n (; l; 

0 Aiti; tuoi; 111.120.riB soo.oao.si:« 71.TI7.2SS 40.00S.49R 0 

Totale attività finanziane che non costituscono imm. 111.120.716 300.680.915 71.117.258 40.003.458 0 

1 Depositi panoan e costai; S7.26" ¿72 04.398 346 2 448.104 30.730,988 OKh 380 

2 Assegni 0 0 0 0 0 

'' Denaro e valori in cassa 12.903 13.2.73 12.258 0 . ; 

Totale disponibilità liquide 57.280.375 94.411.721 2.460.362 36.730.988 18.089.025 

Totale attivo circolante 511.207.616 719.133.450 335.771.723 139.205.078 36.230.815 

D Ratei e r isconti 66.943.603 67.239.548 66.806.754 135.000 1.849 

T O T A L E A T T I V O 6.646.009.040 6.480.295.498 4.287.357.657 2.322.321.376 36.330.007 

irrtDSgni pe^ quote ci tana; da ricmamare 364 755 4Q4 336.498.89? 230 44? MC ?-•,.un. 0 

Totale Cont i d'ordine 364.755.494 336.498.892 233.443.516 131.311.978 0 
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Passivo Bilancio 201 ! Bilancio 2010 Previdenza 2011 FIRR 2011 Assistenza 2011 

i Capitale sociale 

il Riserva da sovraprezzo azioni 

ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 

III Riserva di rivalutazione ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 

0 0 

IV Riserva Legale 

ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 0 0 

V Riserva da dismissione immobiiiare 

ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 

0 0 

VI Riserva per azioni proprie im portafoglio 

ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 

VII Riserva rischi di mercato 

ì.427,996.397 

2.483.615.236 

14.733.176 

101.614.306 

1.427.S96.3S7 

101.514.309 

" i r 

2.463.615.236 

0 0 

Vili Utili (perdite) portati a nuovo 

IX Avanzo (disavanzo) dell'esercizio 137.S09.779 46.991.249 104.5 1 7.587 0 33.392.192 

Totale Patrimonio netto 4.145.768.897 4.007.859.118 4.112.376.705 0 33.392.192 

B 

1 Per trattamento di quiescenza ed obblighi simili £.292.102,929 2.278,194.542 2.283.365.608 0 

2 Per imposte 0 0 0 0 

3 Altri 43.248.253 46.176.452 12.705.110 284.667 

Totale fondo per rìschi ed oneri 2.335.351.183 2.324.370.994 38.992.798 2.296.073.718 284.667 
; rapporto «s savore subaniinsfe 17.813.4S» 1E.SK2.1BB e 885.673 

10.466.877 

u 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

1 Obbligazioni 

10.466.877 

u 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

0 

3 Debiti per prestazioni istituzionali 

10.466.877 

u 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 9.016 

4 Debiti verso banche 10.466.877 

u 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

0 

5 Debiti verso altri finanziatori 

10.466.877 

u 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

0 

6 Acconti 

IIjIiiiiEII 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

0 

7 Debiti verso fornitori IIjIiiiiEII 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

895.818 

8 Debiti rappresentati da titoli di credito 
IIjIiiiiEII 

0 

r; 

n 

eSSoi 
6.8S5.715 

0 

9 Debiti verso imprese controllate w 0 

10 Debiti verso Imprese collegate I; 

12 Debiti tributari 47.44.7.616' 42 761.574 2.525.393 . t.ì.* 

13 Debiti verso istituti di previd. e sicur. Sociale 1.209 735 1.2S3.189 

14 Altri debiti 49.792.331 V -

Totale debiti 145.576.789 12ii.33S.421 117.S41.591 26.247.657 15 -N4 

E 

1 Ratei e risconti ¡.398.71S - .337 796 ¡.328.782 C 69.936 

Totale Ratei e r isconti 1.398.718 1.337.796 1.328.782 0 69.936 

T O T A L E PASSIVO 6.646.009.040 6.480.295.498 4.287.357.657 2.322.321.376 36.330.007 

Impegni per quote di fondi da richiamare 3S4.755.4S4 336.488,682 233.4.43.516 131.311.978 Ci 

Totale Cont i d'ordine 364.755.494 336.498.892 233.443.516 131.311.978 0 

T O T A L E C O N T I D ' O R D I N E D E L PASSIVO 364.755.494 336.498.892 233.443.516 131.311.978 0 
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C O N T O ECONOMICO (uuro) füMincioami IMaiirlu 2010 f'rovKkiuu 2010 FIRR 2010 Assistenze 2010 

/ Vfiioff fk-lK- puifxUMini-

Mrov«!H' *» eomnui.m IV, Mi?.22t 520 420,«:- Ì7\ 492 94t 0 56.479,274 
Jmt^ionM U"M<> nm.ji»i'<v»' prodotti iti. or cu. 0 6 u 0 
Variazioni1» dot luvan in corno su ordinazione it 0 11 0 
nommenti dt immohili^axioru per lavori intorni 0 0 fi 0 
Anu nr.uvi •) piovono 156.001.ß/a 158.285.5.10 103.26(1.1:1.4 52.682.417 52,122 
lottilo valore doliu produzione 983.973.806 978.706.425 874.753.082 52.682.417 56.538.396 

P Co-U. ÌÌNIH PH>0U/I0h! 
u'i< nuw»u< p'imt, uuHMiliatio e di consumo [lilu.MOì (22.1.8461 1(80.805: 0 19.904) 
CoBtt {>«;- iJfe!5Ui?.iani previa onziah ia52,31(i.092l IB17.04H.967i IB:!1.2(».2K1! 0 (21.054.811) 
H«r Mórvt?) •.si. («» 4 1 R, (52. JS:Ì./70Ì UH 241.17/1 (18.276.3141 |2'2' 026, 
K&r qe.Klim';rao beni fi; terzi waii.Kìii (.«2-OUBl (441 .008) 0 (23.2581 

i>, rMjmonaif?: 

ai balari r: ivuown: i?c;.HG:;,3iìt; I;»B 4M nhB, (23 550 .111) 12,27!. <)3b! 0 0'V Olii) 
01 i ) f w social; fi,224.0501 (u,f)32.MI)l II.,2'HM&2J (656,4001 (262 .218: 
C! trattarnamo ut finn raotjoik; (S.TOf/.o:'aì Ì2,.13S «!3t CM 0H(,> (>I(ì./fWl 
Oiìi.iftaffiMiK-ri q simili II 41? 796; 115,730! ¡<«>.851-. 
e) Altri COSTI C.601 1301 (2.519.6921 (2 40.28501 1, , 2 2 0 (128.0541 
Totale costi por II personale {40.470.858) (39.826.128) (35.719.099) (3.168.251) (1.583.508) 

t\t ìinort i ni i v i ut j i 
i / mmot <iu 11 u n Inmnt ti li (525.928) (282.498) (499.632) 0 (26.296) 

b> Arnrnormnwnio immop M menali (1 444.52a) (1.022.475) (1.211.422) (216.928) (16.172) 

) 'Mir JV Hut i o; il r o) li zu I > 
1) V lillt l l ( l ) il r ' Mi (, » il! 1 liq 18.636.45?) (4.300.030) (5.527.3231 (3 102,12?.) 0 

Tota lo nmmortamonti o svolutozionl (10.606.902) (5.604.974) (7.238.383) (3.326.051) (42.468) 

! I i te 1 I 1 ir Ti t II! süss. 
Accantonami pi 1 tr;<:h! 

h.'WS .'Lisi' 0 

On-'ii OiVr a ;)• '.iio'n: « i » « » . (8,002.446! I 

Totale costi dolia produzione (1.D00.90B.898) (955.646.512) (944.780.513) (32.771.062) (Z3.3bti.3Zi5) 

f J t 1 J I U7'.'--:'M 23 is«,;:;: "... .".'• . Mil 12.21 . ,255 32,182 072 
s- \ f ) 

r u 1 [ f > 1 1 •. 642 o:<; .120.-115 ! <" !)!.• -1 ' viti 0 
Alici proventi tirnìi c<uiti-

tiiiizza/i'M!- ."".' 16': i: :•::).' 

[ U ?1 ! L ciwno!:(;f)i- tur: ?.!.0t;- 203 ( i '1.1 ".2.055 
i t i i ri t 1 i x ;. chi) noi; cosi. nari. 260..MS 05.848 

0 ci ) t 1 1 t i n «vinti 2.637.87,'; .. JHf. 
Inteiesài ed a!u:. oni?n '¡uivvmw. (S.055.032: «..372.032; Ì2.65'i 452; 

3.278 • l ''<. 

Totale proventi ed oneri dell'area finanziaria 27.592.818 34.915.363 18.266.289 9.217.268 109.262 

interessi per il FIRR depli iscritti (19.987.417) (27.907.877) 0 (19.987.417) 0 

¡n^sBrî  n 0 
1"', IV'.V)! LI L'.I/K.L : V 

0 0 0 0 a 

or: ix-»"!. 2 0 v 0 

ari 'xx>i r>nr: 0 O 

iv/Mi!Jta:SIC;i>i 

ai di ßartc<;tpa7.ioni : 0 I r, 

ori ct.K-;;. par; 0 0 

or- co^i. oart " 0 ) 

Totale rettifiche di valore di attivila finanziarie a 0 •••• 

! : b f . 

Proventi 222.014.S39 4S.72Ö.644 22.0.338.611 1.455.611 22.0.317 
Oneri (46.274.158) (3.904.794) (45.819J.ttH! (336.816! (117.460) 
Totale proventi ed oneri straordinari 175.740.380 45.823.850 174.518.729 1.118.795 102.857 

Patrimonializzazione effetto dismissione 0 0 0 0 0 

Risultato prima delle imposte 166.409.779 75.991.249 122.757.587 10.260.000 33.392.192 

: l ; t ) 2 " 7 (28.500.000) P9.000.000) (1 S.240.000; (10.260.0001 U 

Totale imposte sul reddito (28.500.000) (29.000.000) (18.240.000) (10.260.000) 0 

izki 137.902,779 -< 104.51-967 0 
(104.783.710) h - 732 '76 (104.S17.587) - (246.123) 

SS.i49.089 - - 3S.S4Ö.0 6® 
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FORMATO E CONTENUTO 
DEL BILANCIO CONSUNTIVO 

Criteri ài formazione 
Il presente Progetto di Bilancio è stato redatto in conformità delle norme civilistiche adottando 
criteri eli valutazione immutati rispetto ai precedenti bilanci. 
Il bilancio consuntivo è conforme alle scritture contabili regolarmente tenute ed al disposto di 

cui agli art icol i2423 e seguenti del Codice Civile, come evidenziato dalla presente Nota Integrati-
va che. ai sensi e per gli effetti dell'ali. 2423 C.C., costituisce parte integrante del Bilancio stesso. 
Lo Stato Patrimoniale ed il Conto Economico sono ripartiti per gestione (Previdenza, F.I.R.R. -
Fondo Indennità Risoluzione Rapporto - Assistenza, Prestazioni Integrative di Previdenza). In 
ossequio all'art. 2423-bis C.C. la valutazione delle voci è effettuata in base a criteri prudenziali e 
nella prospettiva della continuità dell'attività. Fatte sálvele singole fattispecie di seguito richia-
mate, i proventi e gli oneri sono riflessi in bilancio in base ai principi della prudenza e della com-
petenza economica, indipendentemente dal momento della relativa manifestazione finanziaria. 
Sono altresì considerati i rischi e le perdite di competenza dell'esercizio, anche se conosciuti dopo 
la chiusura del medesimo. 
Ai sensi di quanto richiesto dall'art. 2423 bis C.C., si precisa che nell'esercizio 2011 non si sono 

verificati casi eccezionali in forza dei quali modificare i criteri eli valutazione. 
Ai sensi dell'art 24-23 tei' C.C., comma 5, per la comparabilità delle voci, si è provveduto ad opera-
re riclassifìche sulle poste economiche dell'esercizio precedente. Le stesse sono segnalate e com-
mentate nel presente documento. 
Per quanto concerne le informazioni sull'attività della Fondazione ed i tatti di rilievo intervenuti 
nell'esercizio e dopo la chiusura del medesimo, si rimanda alla Relazione sulla gestione. Quest'ul-
tima è stata redatta in ottemperanza al principio di coerenza richiesto dal art. 2409 ter del C.C. (di 
recente riformato dal dlgs 32/07, attuativo della direttiva comunitaria 51/2003). 
Ai sensi dell'art.2 del D.Lgs. 30 giugno 1994. n.509 il presente conto consuntivo è stato sottoposto 
a revisione contabile da parte della KPMG S.p.A. 
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Prime oc ss tubili e criteri di l'abitazione 

In assenza di u n a specifica normativa per gli Enti previdenziali privatizzati, nel redigere il bilancio 
consuntivo si e fatto riferimento ai criteri di valutazione previsti dal codice civile, oppor tunamen-
te integrati dai Principi Contabili statuiti dai Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei 
Ragionieri, modificati dall'Organismo i taliano di Contabilita in relazione alla riforma del diritto 
societario, oveia suddetta normativa non contrasti con specifiche norme di settore. Gli schemi del-
lo Stato Patrimoniale e del Conto Economico adottati sono quelli previsti dal Ministero Vigilante. 
Con specifico riferimento alle finalità previdenziali della Fondazione, si rammenta che è adottato 
il sistema denominato "a ripartizione'' che implica il f inanziamento delle prestazioni erogate tra-
mite i contributi incassati, senza correlazione per competenza tra ! ricavi per contributi ed i costi 
pe r l e maturandi pensioni in capo ai singoli individui. Conseguentemente,. a fronte dei trattamenti 
pensionistici in favore degli attuali e futur i aventi diritto, i fondi iscrìtti in bilancio non risultano 
determinati secondo il criterio della riserva matematica. Tale sistema è coerente con la normativa 
in vigore (D.Lgs. 509/94) la quale prevede, a garanzia degli obblighi istituzionali, l'esistenza di una 
riserva legale e la predisposizione almeno triennale di un bilancio tecnico per la-verifica dell'equi-
librio finanziario nell ' immediato e nel tempo. 
Di seguito sono illustrati i criteri di valutazione applicati, in linea con quelli adottati nell'esercizio 

precedente. 

Immobilizzazioni immateriali: Sono iscritte al costo d'acquisto comprensivo degli eventuali oneri 
accessori di diretta imputazione ed ammortizzate annualmente in modo sistematico per il perio-
do della loro prevista utilità futura. Gli ammortament i cumulat i sono computati a diminuzione del 
costo storico dei beni. Per ciò che riguarda i costi, classificati tra le immobilizzazioni immateriali, 
relativi al p iano di dismissione del patr imonio immobiliare della Fondazione, deliberato dal Con-
siglio D'Amministrazione il 18 settembre 2008, in base ai principio di correlazione tra costì e ricavi, 
sa ranno ammortizzati a conto economico gradualmente ed al verificarsi dei ricavi, derivanti dalla 
vendita del patr imonio immobiliare, cui si riferiscono. 

immobilizzazioni materiali: Fermo restando quanto successivamente indicato per j fabbricati, le 
immobilizzazioni materiali sono iscritte ai costo di acquisto comprensivo degli eventuali oneri 
accessori di diretta imputazione ed ammortizzate annualmente in modo sistematico sulla base 
di aliquote costanti ritenute rappresentative delia vita utile dei beni. Gli ammortament i cumulati 
sono computati a diminuzione dei costo storico dei beni. 
I fabbricati civili, che rappresentano la maggioranza del patr imonio immobiliare della Fondazio-
ne, essendo beni di investimento, non sono soggetti ad ammortamento, ma vengono annualmente 
monitorati, rispetto al valore di mercato, al fine di verificare l'assenza di perdite durevoli di valore. 
Per questi ultimi, le manutenzioni ordinarie poste in essere sono interamente imputate ai conto 

economico; sono capitalizzate soltanto le opere di ampliamento e trasformazione da cui deriva 
un effettivo incremento del valore dei fabbricati. I relativi costi, sono accolti nella voce "spese di 
manutenzione straordinaria" e, come i fabbricati cui si riferiscono,, non sono soggette ad ammor-
tamento. 
I fabbricati strumentali, al contrario, sono ammortizzat i ad un'aliquota del 1% ritenuta rappresen-
tativa della residua vita utile degli immobili. 

Immobilizzazioni finanziarie: I titoli classificati tra le immobilizzazioni finanziarie, diversi dalle 
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par tec ipaz ion i e des t inal i ad essere m a n t e n u t i l'ino a scadenza , sono iscritti al costo specifico di ac-
quisto, dee r cmen ta to o a u m e n t a l o a fine esercizio per la quota di c o m p e t e n z a del l ' anno dello scar-
to negativo o posit ivo di emiss ione e negoziazione, impu ta t a in con t ropar t i t a al Conto Economico. 
) titoli classificati tra le immobi l izzaz ioni f inanziar ie , cor r i spondent i alle obbligazioni sottoscritte 
a garanzia di debiti di terzi, sono iscritti al costo di acquisto, co r r i sponderne al valore nomina le ed 
a) prezzo di r imborso f inale. In accordo con il disposto dell 'art. 2426 n. 8 bis del C.C. le immobil iz-
zazioni f i nanz ia r i e in valuta sono iscrit te al tasso di cambio al m o m e n t o del loro acquis to o a quello 
inferiore, alla da ta di ch iusu ra dell 'esercizio, se la r iduzione debba giudicars i durevole. L'eventuale 
reìiilica di valore per perd i te d u r a t u r e di valore su cambi è iscritta in un fondo oscil lazione tìtoli 
nel passivo dello stato pa t r imon ia l e . 
Le par tec ipaz ioni sono iscrit te al costo di acquis to comprens ivo degli oner i accessori dì diretta 
imputaz ione . 
Le immobi l izzaz ioni f inanziar ie , ivi comprese le par tec ipaz ioni che, alla data della chiusura dell'e-
sercizio, r i sul t ino du revo lmen te di va lore interiore a quello di bilancio, sono iscritte a tale minore 
valore; ques to n o n po t rà essere m a n t e n u t o nei successivi bi lanci se sono venut i m e n o i motivi della 
rettifica ef fe t tuata . 

Crediti: Sono iscritti a! valore nomina l e . 1 crediti vengono even tua lmen te rettificati per riflettere 
il loro p r e sumib i l e valore rli real izzo attraverso u n o specifico fondo svalutazione, de te rmina to in 
base alla s t ima del rischio di inesigibilità. Il fondo svalutazione crediti è esposto nel passivo dello 
stato pa t r imonia le . 

Attività f inanziarie c h e non cos t i tu i scono immobilizzazioni: I titoli classificat i t ra le attività fi-
nanz iar ie correnti , diversi dal le par tec ipaz ioni e dest inat i alla negoziazione, sono iscritti al mino-
re tra il costo m e d i o p o n d e r a t o d 'acquisto, rett if icato a fine esercizio per t ener conto degli scarti dì 
emissione m a t u r a t i nel pe r iodo di possesso, ed il valore di real izzo desumib i l e dal l ' andamento del 
mercato, def in i to in base alla quotazione -dell'ultimo giorno dell 'esercizio. Le par tecipazioni non 
immobi l izzate , des t inare alla negoziazione, sono iscritte al m i n o r e tra il costo med io pondera to 
ed il valore di real izzo desumib i le da l l ' andamento del mercato, defini to in base alla quotazione 
dell'ult imo giorno dell 'esercizio. 

Operazioni e partite in moneta estera in e s s e r e alla data di bilancio: Le att ività e passività 
espresse in valute di paesi esteri, non aderenti al l 'Unione Monetar ia Europea , ad eccezione delle 
immobi l izzazioni , sono contabi l izzate al rasso di cambio a pront i alla da ta di ch iusura dell'eser-
cizio ed i relativi utili o perd i te su cambi sono imputat i al conto economico . L'eventuale saldo ne-
gative) delle d i f ferenze dì c amb io risultanti dal ra f f ronto delle par t i te attive e passive espresse al 
cambio storico ed al cambio del l 'ul t imo giorno dell 'esercizio ( tenuto tu t tav ia conto del l ' andamen-
to dei cambi tra la data di bi lancio e la data di fo rmazione del medes imo) , v iene iscritto in d iminu-
zione del valore del titolo con con t ropar t i t a al conto e c o n o m i c o a n o r m a dell 'art . 2426 p u n t o 8) bis 
C.C., modi f ica to dalla legge di r i fo rma del diri t to societario, qua lora dal p rocesso di valutazione ai 
cambi della ch iusu ra d 'esercizio delle poste in valuta emerga u n ut i le net to, tale valore deve essere 
accantonato , in sede di approvaz ione del bilancio, ad u n a riserva non distr ibuibi le f ino al realizzo. 
A t a l f ine degli utili net t i su c a m b i o a fine esercizio viene data menzione , in nota integrativa, della 
c o m p o n e n t e va lu ta r i a n o n real izzata . 

Disponibilità liquide: Sono iscrit te al valore nomina le . 

Ratei e risconti: Sono de te rmina t i secondo criterio di c o m p e t e n z a economica , con proporzionale 
r ipar t iz ione dei costi e dei provent i comuni a due o p iù esercizi sugli esercizi medes imi . 

Fondi per rischi e d oneri :Accolgono gli accan tonamen t i f inal izzat i alla cope r tu ra di perdi te o de-
biti di na tu ra cer ta e di man i f e s t az ione probabile . Per la de t e rminaz ione delie enti tà di detti fondi 
si e tenuto conto anche de i r ischi di cui si è appreso success ivament e alia d a t a di bilancio e fino alla 
data di r edaz ione del p resen te documento . 

Fondo indennità di risoluzione rapporto (F.I.R.R.): Il fondo contr ibui i F.I.R.U. accoglie ia quota 
capitale de l l ' indenni tà di risoluzione rappor to da r iconoscere agli agent i e rappresen tan t i al ter-
m i n e della loro attività a n o r m a dell 'art. 1751 ex. , degli art . 17,18 e 19 della Diret t iva del Consiglio 
86/653/CEE dei 18 d i cembre 1986 e degli accordi economici collettivi in vigore. E' a l imenta to dalle 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

somme versate annualmente alla Fondazione dalle ditte preponenti , per contributi a loro carico 
ed a favore degli iscritti, calcolati sulle provvigioni ai .medesimi erogate nell'esercizio precedente, 
e si decrementa a fronte degli importi liquidati nell'esercizio ad agenti e rappresentanti che hanno 
cessato.l'attività. 

Fondo trattamento di fine rapporto: Il t ra t tamento di fine rapporto è accantonato in base all'an-
zianità matura ta dai singoli dipendenti alla data di bilancio, in conformità alla normativa, ai con-
tratti collettivi dilavoro ed agli accordi integrativi vigenti. Il fondo è iscritto al netto delle anticipa-
zioni erogate. 

Conti d'ordine: inflettono principalmente gli impegni e i rischi dell'ENASARCO che non influi-
scono sul patrimonio e sul.risultato economico dell'esercizio la cui indicazione, tuttavia, fornisce 
elementi di conoscenza utile per la valutazione, nel suo insieme, della situazione patr imoniale e 
f inanziaria della Fondazione. 

Prestazioni previdenziali e assistenziali: Tali oneri sono imputati :al Conto Economico nell'eser-
cìzio in cui il beneficiario matura il diritto al relativo riconoscimento. Con particolare.riferimento 
alle pensioni tale procedura è coerente con il "sistema a ripartizione" di cui si è detto in preceden-
za. Le prestazioni riconosciute, non ancora definite ne] loro ammontare , sono determinate sulla 
base di ragionevoli stime. 

Contributi: 1 contributi di natura volontaria versati diret tamente dagli iscrìtti sono imputati al 
Conto Economico per competenza, nel limite degli incassi effettivamente pervenuti entro la data 
di formazione del conto consuntivo. Gli interessi e sanzioni per ritardati versamenti sono iscritti 
successivamente all'incasso dei contributi obbligatori di riferimento. 
I contributi obbligatori, sono rilevati in bilancio per competenza, nei limiti di quanto dichiarato 
dalle ditte mediante la procedura "Enasarco online". 
I contributi obbligatori dichiarati dalle ditte nelle domande di condono sono registrati, al lordo dei 
relativi interessi e sanzioni, al momento del loro accertamento. 

Altri costi e ricavi: I ricavi per restituzioni di prestazioni corrisposte ma non dovute, i contributi 
accertati in sede di verifiche ispettive e gli interessi di mora sui ritardati pagamenti dei fitti attivi, 
in via prudenziale, sono registrati solo al momento dell'effettivo incasso, stante la difficoltà di va-
lutarne la realistica possibilità di recupero. 
Salvo i casi indicati, gli altri costi e ricavi sono riflessi in bilancio per competenza. I dividendi da 

partecipazioni sono iscritti nell'esercizio in cui vengono deliberati, generalmente coincidente con 
l'esercizio in cui sì verìfica l'incasso. I proventi relativi alle quote dì fondi immobiliari detenute, 
sono iscritti nell'esercizio cui gli stessi si riferiscono. 

Imposte sui reddito dell'esercizio: Le i m p o s t e del l 'esercizio s o n o contab i l i zza te pe r c o m p e -
t e n z a e d e t e r m i n a t e sulla base della v igente n o r m a t i v a fiscale appl icabi le agli enti pr ivat i 
n o n commerc ia l i . 
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ANALISI DELLE VOCI 
DI STATO PATRIMONIALE 

att ivo immobi l izzato 

immobilizzazioni immateriali 

11 saldo della voce Immobilizzazioni immateriali ha registrato le seguenti variazioni rispetto allo scorso 
esercizio (in euro): 

Descrizione :>aido eti ;>i.i:;.v. l-,aid< a 12.10 Vi:ntuiviH notti; 

Costi ppi th compagna intorniai iva ÓMC.ORC, 62.415 284.573 

F-oridci ammortamento costi ricerca e sv. 1115.663» 0 (115.663) 

Concessioni licenze; e marchi 247.619 247.619 0 

i-ondo ammortamento licenze e marchi (247.619) (247.619) 0 

Software 8.046.442 7.494.997 551.445 

( ondo ammortamento software (7.777.687) (7.367.122) (A 10.265) 

Costi dismissione immobiliare 2.592.532 1.11 f.-;. 15Î' 1.474.377 

Fondo ammortamento altri 

Immobìlizznricinì immateriali 

(51E.506) 

2.574.106 

0 

1.308.145 

Ci-1 ó.ftOt.i 

1.265.961 

Di seguito sono illustrati i movimenti dell'esercizio intervenuti nelle immobilizzazioni 
relativo tondo di ammortamento (in euro): 

nimarenali e nel 

;Xi/iOr;,::;'.! ; GC'iiii' f'ionoc -'•or,;:,'.- ̂ rnrn. 1 

Saldi iniziale 

[ Idv'irriont. UHI t ' '*r„i io 

8.923.185 (7.615.040) 1.308.145 

Acquisti 2011 

Ammortamento 2011 

Saldi al 31 d i c e m b r e 2011 

2.310.390 

11.233.581 

(1.044.435) 

(8.659.475) 2.574.106 

I "costi per la campagna informativa" pari a circa 347 mila euro, si riferiscono ai costi sostenu-
ti per divulgare le scelte strategiche legate al Progetto Mercurio (Piano dismissione del Patrimo-
nio Immobiliare), nonché ai costi per le inserzioni informative agli inquilini ed agli altri pubbli-
ci di riferimento. L'incremento del costo rispetto al 2010 e riferito alla campagna pubblicitaria 
pluriennale su diversi mezzi di comunicazione (giornali e radio), cominciata a par t i re da dicembre 2010. 

L'incremento della voce "software" sì riferisce: 
• Per euro 211 mila circa, ai costi per acquisto delle licenze Microsoft relativi alla manutenzione evo-

lutiva dei sistemi ed alle licenze pluriennali; 
» per euro 152 mila circa alla manutenzione applicativa del sistema CRM ; 
« per euro 141 mila circa alla manutenzione applicativa e sistemistica del s is tema SAP E/3; 
« Per euro 29 mila, circa sia alle licenze "INAZ DOCSWEB", necessarie per implementare il s is tema di 

archiviazione sostitutiva della documentazione originale prodotta dagli applicativi INAZ con scrit-
tura sui supporti magnetici dei dati certificati da firma digitale , sia al progetto "HE" della procedura 
INAZ; 

• Per euro 8 mila circa al kit secur access per fotocopiatrici xeron: 
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• Per euro 12 mila circa al sof tware "enterprise architect" per provvedere alle esigenze dell'Area 
Organizzazione e Sistemi nella progettazione di applicazioni secondo, lo s tandard UML (Unified 
Modelling Lang'uage). 

La voce in oggetto è amm ortizzata i n t re anni, con aliquota par i al 33,3%, invar ia ta r i spe t to agli eser-
cizi precedenti. 

La voce "costi di dismissione del patrimonio immobiliare" accoglie le spese che la Fondazione ha so-
stenuto a par t i re dal 2009, per le attività complementar i al piano di dis.missione.del patr imonio immo-
biliare deliberato dal Cda nel corso del. mese di set tembre 2008. Le s tesse sono ammort izzate a.conto 
economico a par t i re dal 2011, anno in cui si sono registrat i i pr imi rie avi .da vendita. Il conto accoglie 
i costi per.l'assistenza legale, i costi, per i parer i di congruità sugli immobili espressi. dall'Agenzia del 
Territorio, i costì per il compenso al soggetto, scelto con appositagara, che assiste la Fondazione per la 
"due diligence" e per la vendita. Le spese sostenute nel 2011 si riferiscono: 
• Per euro 1,2 milioni circa ai compensi riconosciuti all'Agenzia del Territorio per ì pare r i di con-

gruità espressi sugli immobili oggetto di dismissione. Con la s tessa Agenzìa la Fondazione ha.in-
fat t i sottoscrit to un'apposita convenzione; 

• Per euro 208 mila circa ai costi 2011 connessi al servizio prestato dalla società vincitrice della 
gara, per la "Due Diligence". 

immobilizzazioni materiali 

Le immobilizzazioni materiali delia Fondazione sono di seguito specificate (in euro): 

: ad uso strun 

unx 

"> t t ¡- ° •aorcliriaria ' i >. l ' i -cot 5. rou.4i:i 

.<. M _ 'ot o3. i : e; c • - t, 

Fondo ammortamento immobili strumentai; -e.:, ; ' i/.òyz.lyj; 808.053 

Valore ne t to 2.449.608.775 2.991.467.057 (541.858.282) 

Beni moDin 15.312.8S4 " • " CC 

— O-'Ì I1^ . O N E Y . . ¡ 1 4 . 7 1 6 . 9 4 3 ! - . ' . O B I - . 

Valore ne t to 593.951 767.105 (173.154) 
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Beni immobili 

Pari ad euro 2.388 milioni, il valore di bilancio degli immobili non strumentali, concessi in locazione 
a terzi, t iene conto del costo di acquisto dei beni, rivalutato nel 1907. all'epoca dell'ente pubblico, in ap-
plicazione delle leggi allora vigenti e svalutato noi 1998 in occasione della redazione del primo bilancio 
civilistico, imposto dalD. Lgs. 509/94, conseguente alla privatizzazione. 
Il 18 settembre 2008 il Consiglio d'Amministrazione della Fondazione ha approvato il progetto di di-
smissione del patrimonio immobiliare, ispirato da finalità di carattere economico ed organizzativo de-
nominato Progetto Mercurio. 
Sempre nell'ambito del Progetto Mercurio, il Consiglio d'Amministrazione della Fondazione, ha dispo-
sto, amaggio 2030. l'aggiudicazione, alla società Prelios SGR S.p.A. e alla societàBNP Paribas Real Esta-
te Investment Management Italy SGR S.p.A., della gara per l'istituzione e lu gestione dei fondi immobi-
liari dedicati al patrimonio immobiliare invenduto. Le due SGR hanno istituito rispettivamente i fondi 
comune di investimento immobiliare chiusi multi comparto riservati ad investitori qualificati denomi-
nati "Fondo Enasarco Uno" e "Fondo Enasareo Due". Il piano dì dismissione prevede il conferimento ai 
fondi immobiliari di tutte le unità abitative e commerciali accessorie invendute o libere. 
Nel eorso del 2011 lu Fondazione ha conferito le unitàUbere e quelle rimaste inoptate ai due fondi costi-
tuiti, con un valore di bilancio pari a circa euro 29 milioni. L'operazione ha permesso di far emergere una 
plusvalenza complessiva di euro 26.5 milioni, iserittatra i proventi straordinari. Nello stesso esercizio è 
stato portato a termine il conferimento del patrimonio immobiliare ad uso esclusivamente commerciale 
a fondi di cui la Fondazione già deteneva quote. In particolare: 
• Nel corso del mese di febbraio 2011 è stato conferito l'immobile sito in Lungotevere Sanzio al fon-

do immobiliare Donatello Comparto David gestito da Sorgente SGR. Il conferimento dell'immobile, 
avente valore di bilancio pari a circa, euro 9 milioni, ha permesso di realizzare una plusvalenza di 
euro 10,6 milioni; 

• Nel corso del mese di dicembre 3011 è stato conferito il patrimonio commerciale, composto da 40 
immobili con un valore di bilancio pari a circa 426 milioni di euro, ad lui valore complessivo dì euro 
501 milioni circa. Il conferimento è sitilo effettuato a un comparto del fondo Rho, gestito da Idea Fi-
MIT. società partecipata dalla Fondazione. dall ' INPS (circa il 40%). dalllnarcassa e dal Gruppo De 
Agostini. I fabbricati saranno destinati ad un processo di valorizzazione finalizzato ad aumentarne 
la redditività da locazione anche med iante riqualificazione funzionale e/o energetica, m a soprat tut-
to mediante trasformazione/cambio di destinazione d'uso (anche grazie a recentissime regolamen-
tazioni del settore). Tali assct rappresentano ad oggi la componente più importante del portafoglio 
nonché quella che evidenzia, sin dal breve termine, le maggiori potenzialità di valorizzazione. Gii 
effetti sui bilanci, futur i di tale operazione sono rappresentati da un dividendo netto maggiore ri-
spetto ai flussi dei canoni finora accertati , senza contare il fatto che la Fondazione non accumulerà 
più morosità su tali contratti. 

Le quote del fondo assegnate alia Fondazione sono classificate t ra le immobilizzazioni finanziarie. 

Nel 2011 sono s tate effettuate le prime vendite dirette agli inquilini. Si t ra t ta di circa 850 un i tà immobi-
liari con relative pert inenze (relative a 14 immobili), aventi un valore di bilancio di circa euro 84 milioni, 
su cui è s tata realizzata una plusvalenza pari ad euro 40 milioni. Le adesioni all 'acquisto si sono mante-
nute su valori molto elevati, che hanno superato il 90%. 

La voce s p e s e di manutenzione straordinaria si r i ferisce ai costi sostenuti per lavori che hanno incre-
mentato il valore degli immobili locati a terzi, nonché la relativa vita utile, pertanto, come enunciato nei 
criteri di valutazione, non è soggetta ad ammortamento . La spesa sostenuta nell'esercìzio, pari a circa 
euro 5,8 milioni, s i riferisce: 

« Per euro 421 mila circa ai lavori di adeguamento di Via Mar Rosso (autorimesse); 
• Per euro 749 mila circa per lavori di r i facimento dei. terrazzi condominiali (Via Cincinnato); 
• Per euro 1,1 milioni circa per lavori di bonifica e coperture (Via Stilicone); 
• Per euro 1.8 mila ai lavori di adeguamento per l 'eliminazione di stati di pericolo (Vìa Giulioli); 
• Per euro 1,7 mila circa ai lavori di adeguamento per l 'eliminazione di stati di pericolo (Via Avicenna). 

Il decremento, par i ad euro 670 mila circa, è connesso al processo di alienazione degli immobili cui le 
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spese si riferivano, conseguente al processo di dismissione. 

I fabbricati strumentali, pari ad euro 49 milioni circa.: sono stati ammortizzati per un valore pari ad eur o 
603 mila circa. La diminuzione del loro valore e del relativo fondo ammortamento è riconducibile all'ope-
razione di alienazione del patrimonio esclusivamente commerciale, conferito al fondo Bho. 
Si riporta di seguito la movimentazione analitica dei beni immobili: 

Descrizione v i se c 2 ' '">'. -*n>- f. " rvc « *vr 2'- " o 2 -:.Äv> 

Fabbricati strumentali 60.257.887 0 (10.851.014) 49.406.873 

fondo ammortamento (7.592.193) (602.579) 1.410.632 (6.784.140) 

Fabbricati locati a terzi 2.924.896.555 0 (536.975.743) 2.387.920,812 

spese d; manutenzione straordinaria 13.904.808 5.830.620 (670.199) 19.065,229 

Totale beni immobili 2.991.467.057 5.228.041 (547.086.324) 2.449.608.774 

Beni mobili 

Nella tabella che segue sono riportate (in euro) la composizione e le variazioni nette dei beni mobìli e dei 
relativi fondi di ammortamento: 

Descrizione- _ Variazione netta 

impianti e macchinari 2.;Ì/D.1O£ 0 

Fondo ammortamento (4.9/3.41?! (7.793) 

Impianti e macchinar i 1.736 S.528 (7.793) 

Automezzi 70.654 7U.6OÜ 0 
Fondo ammortamento % l „ * (0) 

Automezzi 0 0 0 

Apparecchiature hardware» 25.925 

Fondo ammortamento (239.189) 

Apparecch ia tu re h a r d w a r e 255.746 469.010 (213.264) 

r - p „1 

Fo 1 ~r r i - • 
MODIII e maccn ine d 'uff icio 336.470 288.567 47.903 

Totale altri beni 592.216 757.577 (165.361) 

Totale beni mobili 593.951 767.105 (173 153) 

Di seguito sono analiticamente evidenziati, per ciascuna categoria dì beni, ì movimenti intervenuti 
nelì'ese: cizio nei valori dì carico e nei fondi di ammortamento (in euro migliaia): 

1 -, O'VI e 2,975 _ „ (8) . . 

-.J.--1- : 0 71 (0) f • 0 

- r , - -, ' N> " - i 26 9.057 (239) 256 

336 

Totale beni mobili 15.163 150 15.313 (14.396) (323) (14.719) 594 
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L'incremento di euro 26 mila della voce "hardware" si riferisce: 

• per circa euro 20 mila ai costi sostenuti per l 'acquisto di banchi di memoria necessari per la gestione 
dati sui server; 

• per circo 6 mi l a ai costi per l'acquisto di apparecchi per telefonia. 

L'incremento della voce "mobili e macchine d'ufficio", pari a circa 124 mila euro, si riferisce sostan-
zialmente agli acquist i di arredi necessari per adibire gli uffici di Via delle Sette Chiese a svolgere i rogiti 
di vendita degli immobili . 

In ult imo si forniscono l'analisi delle singole categorie dei beni mobili e le aliquote di ammor tamento 
applicate: 

GFITECJONE Aliquote di Bmmortawtmto 

impianti e macchlrmri 

Macchine ed attrezzature eia [¡produzione - microfilms 20% 

Apparecchiature elettroniche-- - condizionatori 20% 

Materiale telefonico 20% 

Macchine automatiche 20% 

Macchine de lavoro utensili 20% 

Attr _ i u i tri i r it 

Arr 1 itti i l u d ammortizzo immediato 100%. 

MRomean 

Autoradio p.o impianti antifurto auto 

Automezzi 

30% 

30%' 

t F ¡ S I 

«nitro oletlronico 25% 

IVIQDII; in lecmo 

ivioDiii in metallo 

it i ( l i iti t >i h< i i 

IVI nin< a ti ol >< s ri r' 

Arredamento 

12%. 

12%, 

12%. 

12%! 

12% 

Ah«-

Cespiti delie sedi periferiche 12% 

ftfome Dorimene siabiii 12% 
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Immobilizzazioni finanziarie 

Dìseguito è r iportato. lacomposizione ed il saldo delle immobilizzazioni f inanziarie ai 31 dicembre 2011 
(valori in euro): 

Descrizione ÌSJÌI. ; C--.il N V^KTCV -

Crediti 4.980.439 5.440.594 ¡460.155! 

Azioni Ordinarie 44.597.000 32.300.000 12 297 000 

Altri titoli 3.565.503.551 :2.662.639.598 902.863.953 

Immobilizzazioni f inanziar ie 3.615.080.990 2.700.380.192 914.700.798 

Crediti 

Descrizione Saido a? 31.12.11 Sateo ai 31.12:10 Vanaziofi© netta 

Crediti finanziari 4.127.812 4.264.274 (136.662) 

Crediti per prestiti concessi ai dipendenti 756,511 1.037,472 (280.961) 

Crediti per concessione dì mutui ipotecari 50.540 93.072 (42.532) 

Crediti d?" aeoosit cauzionai, f i locaz'on passive 26.121 25.121 (0) 

Cicdi;i ne Cfepos,; jdj_io'ìai lavo" di manine;,zione 19.655 19.555 (0) 

Totale crediti 4.980.439 5.440.594 (460.155) 

I crediti finanziari , pari aderirò 4,1 milioni circa,si riferiscono alle somme investite nel fondo di private 
equity "NCPISCA SICAR" a titolo di .finanziamento soci. 

I crediti verso dipendenti si riferiscono alla quota capitale residua, alla fine dell'esercizio, dei prest i t i 
concessi ai dipendenti e, a par t i re dal 2004, ai portieri, in applicazione di quanto previsto dal Regola-
mento dei Benefici Assistenzial i dell'ENASARCO. Nel 2011 sui presti t i a dipendenti sono matura t i inte-
ressi per c i rca27 mila euro. Le erogazioni dell'anno ammontano ad euro 177 mila circa, mentre i r imbor-
si ammontano ad euro 458 mila circa. 

La voce crediti per concess ione di mutui ipotecari, pari ad euro 51 mila circa, si riferisce ai mutui 
r imasti in capo alI'ENASARCO dopo la cessione alla Banca di Roma del relativo ramo di attività, avve-
nuta nel corso dell'esercizio 2000. In particolare i. crediti si r i feriscono alia quota capitale residua alla 
fine dell'esercizio di mutui, concessi agli iscritti per l'acquisto o la r i s t ru t turazione di immobili, garanti t i 
con iscrizione ipotecaria dì pr imo grado in favore delia Fondazione, in conformità a quanto previsto dal 
Regolamento per la concessione dei mutui ipotecari dell'ENASARCO. 
Le quote capitali scadute e non pagate sono classificate nella voce "crediti verso gli iscritti" dell'attivo 
circolante ed ammontano ad euro 1,018 milioni mentre le quote interessi scadute ammontano a euro 630 
mila. Tali crediti sono coperti da garanzìa reale sugli immobili acquistati . 

Gii interessi di competenza dell'esercizio 2011 ammontano ad euro 4 mila circa, mentre gii interessi di 
mora incassati in seguito alla chiusura dei contenziosi in essere e all 'estinzione dei mutui ammontano 
ad euro 6 mila circa, iscritti t ra i proventi finanziari. 
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Azioni ordinarie 
La voce azioni ordinarie, par i ad euro 44,6 milioni, si riferisce alle partecipazioni detenute dulia Fonda-
zione nella SGR FIMIT, per un valore di euro 12 milioni, nella Fu tu ra Invest; SPA, operante nel'settore 
del private equity, per euro 20 milioni, nella Sator Immobiliare SGR, pari ad euro 300 mila e dal 2011 
in due nuove società, per un investimento pari ad euro 12,3 milioni. Nel corso del 2011, in seguito alla 
fusione di'Fimìt SGR con Fi rs t Atlantic: Real Estate SGR, società di gestione immobiliare che fa capo a 
DeA Capita) del gruppo De Agostini, da cui è natalDEA F IMIT SGR, la partecipazione della Fondazione 
h scesa al 5,97%. 

Tali partecipazioni, seppur non costituiscono partecipazioni di controllo, sono detenute come investi-
mento durevole. Nella tabella sottostante è esposto il confronto fra valore di carico delle partecipazioni 
e la relativa quota di patr imonio netto: 

°wwut*cx>ni valore- di bilancio quote patrimonio netto % partaciiiffiione. ai capitale 

IDEA FIMIT 12.000,000,00 13.811.325,87 5,97% 

i~UTURA INVtr.T SPA 20.000.000,00 tT.fi0> 

SATOR SCìF: 800.000,00 :.'6B.0rK„(i(l 10.00'!-. 

NEIP Ili 297.000,00 298.82S.37 

SPAC ITALY1 INVESTMENT 12.000.000.00 11.619.024.24 8,00%, 

Totale azioni 44.597.000,00 38.852.465,40 

La differenza t ra valore di bilancio e valore del patrimonio net to cont abile non rappresenta una perdita 
di valore. Per ciò che r iguarda FIMIT, la fusione con Firs t Atlantic ha permesso di evidenziare il plusva-
lore delle partecipazioni detenute rispetto al valore: di acquisto. Fu tu ra evidenzia ancora un esercizio in 
perdita, legato inesorabilmente all 'andamento generale dell'economia che ha duramente colpito la pic-
cola media impresa in cui Fu tura investe. 
Sator immobiliare Sgr ha avviato le attività operative nel corso dei 2009. Il capitale è detenuto per ]'80% 
dalla controllante SATOR. SPA, mentre per il res tante 20% in parti uguali dalla Fondazione Enasarco e 
dalla Cassa del Notari ato. Il bilancio 2011 registra un risultato d'esercizio positivo, elemento che eviden-
zia come sia in corso di superamento la fase di avviamento dei fondi gestiti. 
NEIP III SPA è una società che ha per oggetto l'attività di acquisizione di partecipazioni in altre società, 
con l'obiettivo di acquisire quote di minoranza qualificate in imprese che hanno superato la fase di av-
viamento, con fa t tu ra to compreso t ra i 10 e i 100 milioni di euro e con buone prospettive di sviluppo. La 
quota dì capitale rilevata dalla Fondazione è del 13.26% per un valore pari ad euro 299 mila. 
Italyl Investment SA è una società dì diritto lussemburghese quotata nella Borsa italiana; si t ra t ta di 
una SPAC (special Purposc Investment Vehicle), ovvero dì una società quotata nella Borsa sin dall'avvio, 
avente l'obiettivo specifico di realizzare la quotazione di un' impresa selezionata con prospettive di red-
dito e crescita important i , attraverso una fusione per acquisizione. La partecipazione della Fondazione 
rappresenta 1*8% del capitale della società, che ha tra I soci altri impor tan t i investi tori istituzionali, qua-
li Banca Imi, Banca Profil o. Allianz. Cattolica Assicurazioni, Eurizon, Fideurani Vita, il Fondo Pensione 
Banca di Roma, diverse Fondazioni bancarie. L'operazione di acquisizione e fusione si è finalizzata nel 
2012, nei confronti di IVS Group, azienda leader nel settore della distribuzione automatica di cibi e be-
vande. 
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Altri titoli 

La voce,altri titoli -accoglie gl i invest imenti ».carattere dura turo come rilevabile, dalla seguente sintesi: 

Descrizione Saicso ai 31.12.1 "ì Saidc a. Ir t i . 12 vananone netti-

Fondi comuni d investimento 96,406.667 83,733.780 12,672.887 

Fondi immobiliari 1,334,705,042 738.354:624 536.350.418 

Obbligazioni CFM " 2,076.959,318 - -1.840.651.195 236.408.123 

Titoli di Stato s'assimilati 21,792.105 0 • 21.792.105 

Tìtoli da. ricevere 35.640.418 35.640.418 

Totale 3.565.503.550 2.662.639.509 902.863.951 

Nel prospet to che segue sono evidenziatele movimentazioni intervenute per gli altri titoli delle immobi-
lizzazioni finanziarie (valori in migliaia di euro): 

Descrizione Salcio 
ai 31.12.10 

Incrementi 
2011 

• ' ' 
2011 

OCSÌCH.,1 

Obbligazioni ed investimenti 1.745.120 1.815.645 25.000 (1.508.806) 2.076.959 
alternativi 

Obbligazioni s garanzia mutui 95.431 0 0 (95.431) 0 

Titoli di stato 0 21.792 0 Ci 21.792 

Titoii da ricevere 0 35.640 .0 0 35.640 

Fonai immoDHian 738.355 64? 147 4.053 (50.850) 1.334.705 

"ooc cor,un o ir> <en m?nt< 83.734 4 • "26 (29.053) 0 96.407 

Totale 2.662.640 2.557.950 (1.655.088) 3.565.503 

Le riclassifiche operate e sopra riportate, sono state effet tuate al sol f ine di dare una migliore rappre-
sentazione del portafoglio e dei prodotti che Io compongono. Si ricorda che le tipologie di prodotti indi-
viduate sono comunque ricomprese nell'ambito dell 'unica classe "Altri titoli" dell'attivo finanziario a 
lungo termine. 

La voce obbligazioni, polizze ed investimenti alternativi si r iferisce agli investimenti detenuti dalla 
Fondazione in polizze assicurative a capitalizzazione ed in prodott i alternativi. Per il portafoglio obbli-
gazioni e polizze, par i ad euro 42 milioni circa, i decrementi, par i a 95 milioni di euro, sono dovuti per 
euro 88 milioni all 'alienazione dei titoli in portafoglio avvenuto in corso d'anno al Fondo Europa plus 
SCA SIF (vedi comment i di seguito riportati), per euro 9 milioni, al r imborso dei titoli giunti a scadenza. 

Il portafoglio relativo agli investimenti alternativi, pa r i ad euro 2,035 milioni circa, si è for temente mo-
dificato nel corso del 2-011 con operazioni finalizzate alla progressiva eliminazione dei titoli s t ru t tura t i 
dal portafoglio, in accordo con le raccomandazioni giunte dalle enti tà vigilanti e eli controllo, e con una 
generale s trategia volta ad una gestione più dinamica dei propri attivi finanziari. In particolare sono 
s ta t i ceduti i prodott i s t ru t tura t i detenuti, pari a circa euro 1.388 milioni, acquistati, in parte, dal Fondo 
Europa Plus SCA S IF - Comparto RES 1, a fronte dell 'acquisto da par te della Fondazione delle quote del 
comparto del fondo stesso, I prodotti alienati sono la nota CMS, par i ad euro 780 milioni, le note Codeis e 
Flexis, pari ad euro 303 milioni. Oltre al portafoglio degli s t ru t tura t i , al fondo sono state conferite anche 
le obbligazioni a garanzìa dei mutui ipotecari concessi per ii t r ami te delle banche in convenzione, per un 
valore pari ad euro 93 milioni circa e le altre obbligazioni acquistate in private placament dalia Fonda-
zione negli ultimi anni, par i ad euro 60 milioni. Ancora, al fondo è stato conferito il fondo immobiliare 
"Immobiiium", per un valore di circa 49 milioni di euro. Le quote del Fondo Europa sono state immesse 
in portafoglio al valore nominale, dunque al costo storico degli altri titoli ceduti, in continuità r ispetto 
alle contabilizzazioni degli anni precedenti ed in considerazione del fa t to che la particolare s t ru t tu ra 
del Fondo Europa garantisce alla scadenza il r imborso del capitale. II fondo procederà poi al completo 
unwinding degli s t rument i s t rut tura t i in un congruo arco temporale e gestirà gli attivi attraverso nuovi 
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investimenti, r icosti tuendo altresì la garanzia del capitale: attraverso l 'acquisto di titoli di stato, ohe ver-
ranno collocati in un compar to r iservato del fondo, destinato alla garanzia a scadenza. L'operazione si è 
chiusa nel 2012, con l ' immissione in portafoglio delle ul t ime quote del fondo EUROPA a f ronte di euro 35 
milioni circa, iscritti nella voce titoli da ricevere. 

Il portafoglio si è altresì decrementato per effetto dell'alienazione del titolo, emesso da Abn Amro deno-
minato "Alpha", pari ad euro 30 milioni, che ha generato una plusvalenza s t raordinar ia par i a 1,4- miloni 
di euro. 
Gli incrementi registrati negli invest imenti alternativi attengono, oltre all 'acquisto delle quote del fondo 
Europa, sopra descritto, all 'acquisto delle quote del Fondo Fu tu ra SICAV, comparto Newton-in seguito 
al conferimento in esso delle note s t ru t tu ra te JP Morgan, per un valore complessivo di euro 299 milioni 
circa, 
Per un muggior dettaglio sulle operazioni che, hanno riguardato gli investimenti alternativi si r imanda 
alla relazione sulla gestione. 

I titoli di stato si r iferiscono ai Buoni, del Tesoro Pluriennali che la Fondazione ha acquistato sul mer-
cato secondario, con scadenza marzo 2026 e cedola fissa del 4,5% annuo, per un valore nominale di 50 
milioni di euro, al prezzo medio di acquisto dell'87,315%. 

Approfittando del positivo rialzo del corso del tìtolo in questione, si è proceduti?, in agosto, alla vendita di 
25 milioni nominali di tal i BTP. realizzando una significativa plusvalenza. 1 BTP r imast i in portafoglio 
sono stati impiegati in operazioni di presti to titoli a banche, a f ronte di un corrispettivo. Tali operazioni 
permettono un ulteriore incremento del rendimento, superiore all'1% su base annua. 

I fondi immobiliari si sono incrementati di euro 643 milioni circa relativi a nuovi acquisti di seguito 
specificati: 
• Euro 23,3 milioni circa si riferiscono all'acquisto di ulteriori quote del fondo Omicron Plus, già in 

portafoglio, al netto di r imborsi effettuati pari ad euro 4 milioni circa. L'investimento totale al 31 
dicembre 20.11, diventa di euro 92 milioni circa. Il Fondo ha distr ibuito un dividendo net to comples-
sivo pari ad euro 6,7 milioni, facendo così realizzare un rendimento net to 2011 pari a) 7%: 

• A dicembre è stato effettuato l'apporto di stallili commercial i della Fondazioni: al Fondo Rho - Com-
parto Plus, gestito da Idea Fi.mit SGlì S.p.A., società partecipata dalla Fondazione, dall'INPS (circa 
il 40%) dall'Inarcasse e dal G ruppo De Agostini. L'apporto è avvenuto con un valore di conferimento 
complessivo di circa 500,3 milioni di euro, a fronte di un valore di bilancio di circa 426,3 milioni, con 
una plusvalenza di circa 74,0 milioni di euro classificata t r a i proventi s t raordinari . Le quote dete-
nute dalla Fondazione valgono euro 430 milioni circa (si vedano i commenti, riportati nella relazione 
sulla gestione); 

» Per 109 milioni di euro all 'acquisto di ulteriori quote del fondo Donatello comparto David, di cui la 
Fondazione è unico quotista e che, ricordiamo, gestisce la Galleria "Alberto Sordi" di Roma. L'ac-
quisizione delle ulteriori quote scaturisce da un lato, dal conferimento dell 'immobile commerciale 
sito in lungotevere Sanzio (per un valore di euro 19 milioni circa), dall 'altro dall 'atto che i l Fondo ha 
provveduto all 'acquisto dell'immobili- "Rinascente" di Roma Piazza Fiume dal Fondo Caravaggio. 
In ragione di questa transazione, e eli prospettate operazioni sul mercato immobiliare londinese, il 
Comparto David ha richiamato, in relazione agli impegni di invest imento precedentemente assunti 
dalia Fondazione, circa 90 milioni di-euro a fine 2011. 

« Per euro 60 milioni circa alle quote dei fondi Enasarco 1 e 2, acquisite per effetto del conferimento ai 
predett i fondi delie uni tà immobiliari sfitte, detenute dalla Fondazione e di.quelie r imaste moptate 
da par te degli inquilini. Per la descrizione dell'operazione si r imanda ai commenti relativi ai beni 
immobili: 

• Per euro 517' mila circa ai r ichiami delle quote del fondo ' invest iment i per Kabitare' gestito dalla 
Cassa Depositi e Prestiti; 

• Per euro 19 milioni circa al r ichiamo delle quote del fondo Hines I tal ia Gore Opportunità sottoscrit-
to dalla Fondazione negli esercizi precedenti. 

La voce fondi comuni di investimento, prevalentemente costituita da fondi dì private eqmty e venture 
capitai, si è incrementata nel eorso del 2011 per effetto dei r ichiami effet tuat i dai gestori dei fondi sulle 
quote sottoscri t te dalla Fondazione e per effetto di nuove sottoscrizioni. Gli impegni relativi a quote an-
cora da r ich iamare sono esposti t r a i conti d'ordine. 
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Gli incrementi , pa r i complessivamente ad euro 42 milioni, si inferiscono: 
• Per euro 2 mil ioni circa ai r ichiami di quote del fondo Ambienta, il più grande fondo europeo nel 

campo delle energie rinnovabili e delle tecnologie di r i sparmio energetico. Il totale delle quote sot-
toscr i t te è par i ad euro 25 milioni; 

• Per euro 810 mila, a i r ich iami delle quote del fondo Sator,.sottascriito.daIlaEondazione nel corsodel 
2009. Il Fondo Sator, il.cui team di gestione è costi tuito da elevati profili managerial i provenienti da 
Capitalia, ha effettuato u n a pr ima operazione di grande impat to e r isonanza, il salvataggio di Banca 
Profilo, in piena attuazione della s trategia cara t ter izza ta da un approccio industriale e manageriale 
diretto, e non da operazioni puramente finanziarie. Il totale delle quote sot toscri t te è par i ad euro 
.30.milioni; 

» Per 18 milioni di euro ai richiami di quote nel Fondo per le In f ras t ru t tu re I tal iane F2i. Si t r a t t a del-
la versione i ta l iana dei Fondi Sovrani, una tipologia di Fondi potenzialmente in grado di evitare le 
a t tual i difficoltà dei mercati finanziari e in.particolare di quelli azionari, pur potendo offrire, nei pe-
riodo medio-lungo, rendimenti coerenti con quelli r ichiest i dal bilancio tecnico. Il totale delle quote 
sot toscr i t te è pari ad euro 60 milioni. Le quote del Fondo F2i sono considerate quote di fondo immo-
biliari e per tanto riclassificate t ra questi; 

• Per 5,7 mil ioni di euro ai richiami delle quote nel Fondo Perennius Global e Perennius Secondary 
ed alla sottoscrizione delle quote del fondo Perennius Asia and Global emergent marke ts .Perennius 
Capital Partner,« SGR è la prima par tnersh ip esclusiva t r a uno dei leader globali del settore, Par t -
ners Group ed un gruppo italiano; è i l pr imo gestore i tal iano di fondi rivolti al mercato globale con 
u n approccio di elevata segmentazione del prodotto su molteplici dimensioni. I promotori sono tut t i 
completamente indipendenti e scevri da conflitt i di interesse. Il totale delle quote sot toscr i t te è pari 
ad euro 37 milioni; 

• Per 3 milioni euro ai richiami delle quote nel Fondo Atmos II, specializzato in iniziative nel set tore 
delle energie alternative e delle tecnologie orientate al r ispet to dell'ambiente. Il totale delle quote 
sot toscr i t te è pari ad euro 15 milioni; 

• Per 6,8 milioni di euro al versamento dei r ichiami delie quote nel Fondo Advanced Capital III, costi-
tu i to a dicembre 2007. Si t r a t t a del fondo di fondi dì private equity di maggior dimensioni di raccolta 
in Italia esposto principalmente su fondi dìstressed (specializzati in r is t rut turazioni di società in 
difficoltà). Il totale delle quote sottoscri t te è par i ad euro 25 milioni; 

• Per euro 4,3 milioni al versamento delle quote del fondo Quadrìvio 2, che investe in società dì medie 
dimensioni, principalmente italiane (almeno il 75% del fondo), il cui incremento di valore è raggiun-
gibile at traverso la crescita internazionale o mediante processi di consolidamento della posizione 
competitiva nel mercato di riferimento. II totale degli impegni sottoscrìtt i è di euro 15 milioni; 

• Per euro 800 mila circa al versamento deiie quote del fondo Idea Capital II. Il fondo effet tua inve-
s t iment i sul mercato primario e secondario in fondi di private equity diversificati per settore indu-
striale, per strategia e stadi dì investimento, per focus geografico e per anna ta di impiego (impegni 
con periodi di investimento distribuiti nel tempo). Il portafoglio fondi è. inoltre, diversificato per 
numero e tipologie di gestori e per strategie di invest imento decorrelate. Il totale dell 'impegno sot-
toscr i t to dalla Fondazione è di euro 15 milioni. 
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attivo c i rco lante 

Riport iamo di seguito la composizione dell'attivo circolanti: al 31 dicembre 2011: 

Dosvìhawif Saldo 3 , Snido al 3'S. 12,10 Variazione netta 

Crediti 342.806.525 324.040.814 18.765.711 

Attivita.linanziurie Che non costituiscono immobilizzazioni 111.120.716 300.680.915 (189.560.199) 

Disponibilità liquide 57.280.375 94.411.721 (37.131.346) 

Attivo c i rco lan te 511.207.616 .719.133.460 (207.925.834) 

Crediti 

La voce crediti è così r ipart i ta: 

Descrizione Salda si 3i-i2.1l Saido ai 3l l2. i t: Variazione- natie 

Crediti-verso ditte 174.805.994 169.353.457 5.452.537 

Crediti tributari 11.599.524 8.306.168 3.293.356 

crediti verso airri 156.401.006 146.381.188 10.019.818 

Crediti 342.806.524 324.040.813 18.765.711 

1 crediti verso le ditte, di natura contributiva, si compongono come di seguilo indicato (in euro): 

Descrizione , V.-e - >• •>• n 

Crediti per rateizzazioni • 0 1,501.678 (1,501.679) 
Crediti per contributi previdenza COL 58.494.014 48.731.625 e.rUr.i»i 

Crediti per contributi assistenze COL 2.124.683 1.751,371 373.31? 

Crediti per contribuii FIRR COL ij.22G.637 9.033.601 1$!;>.D3K 

C î di' pei contiibuti or"'d'M'c IV nu 90.871.20-, 93.03Ì; 1-14 (: ÌÓC.939. 

'iKflt pe (Oilikiut OS ' e I a |\ i if, 14.04; i.4o 1-4.248.673 ,'207,033; 

i pei albioni' intere )u 12.292 15.275 (2.9123) 

urediti per spese Dancarie nei 33.520 32.891 629 

Crediti ve r so di t te 174.805.994 169.353.459 5.452.535 

I crediti per rateizzazioni si riferiscono a contributi previdenziali per i quali sono state concesse alle 
dit te dilazioni di pagamento, al fine di agevolare la regolarizzazione della loro posizione debitoria. Le 
somme sono state totalmente incassate nell'esercizio e sì riferiscono per euro 550 mila circa a contributi 
e per euro ,950 mila a sanzioni. 
Si evidenzia che, in base ai cri teri di valutazione enunciati nella presente nota integrativa ed in lìnea con 
gli scorsi esercìzi, non si è provveduto ad iscrivere a credito le somme relative alle sanzioni dell'anno 
richieste alle ditte. Le stesse sa ranno rilevate a conto economiche per cassa, nel limite degli incassi che 
perverranno alla Fondazione in ciascun esercizio. 

I crediti per contributi previdenza COL, pari ad euro 58,4 milioni, si riferiscono alle somme dichiarate 
dalle ditte t ramite Web non ancora incassate. 
In particolare il credito per contributi di previdenza Col è così composto: 
• Euro 38 milioni circa si r iferiscono a distinte dichiarate on line dal I t r imes t re 3004 al III t r imestre 

2011 non ancora incassate alla data del 31 dicembre 2011. Al 31 marzo 2012 l ' importo è stato incas-
sato per euro 600 mila circa. 
Euro 13,8 milioni sì riferiscono a distinte rosse dichiarate fino al laf ine del 2011 dalle ditte on line 
per regolarizzazioni di contributi anni precedenti, non ancora incassati alia data del 31 dicembre. Ai 
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31 marzo 2012 l 'importo è s tato incassa to per euro 500 mila circa. 
• Euro 6,5 milioni a contributi dichiarat i dalle dit te con le distinte rosse nel 2012 e r iferi t i agli anni 

2005-2011. Il suddetto importo, alla da ta del 31 marzo 2012, è stato incassato per euro 4,2 milioni. 

I crediti per contributi assistenza COL, p a r i ad euro 2,1 milioni, si r i fer iscono alle somme dichiarate 
dalle dit te t rami te Web. Tale credito è così composto: 
• Euro 1 milione circa si r iferiscono a dis t inte dichiarate on line dal I t r imes t r e 2005 fino al I I I t r ime-

st re 2011 e non ancora incassat i alla da ta del 31 dicembre 2011. Al 31 marzo .2012 l ' importo è stato 
incassato per euro 56 mila circa. 

• Euro 373 mila si riferiscono a dis t inte rosse dichiarate fino alla fine del 2011 dalle dit te on line per 
regolarizzazioni di contributi a n n i precedenti , non ancora incassat i alla da ta del 31 dicembre. Alla 
data del 31 marzo 2012 gli incassi, relativi a tale credito ammontano a circa euro 54 mila. 

• Euro 700 mila a contributi dichiarat i dalle ditte con le dis t inte rosse nel 2012 e r iferi t i agli anni 
2005-2011. Il suddetto importo, alla data del 31 marzo 2012, è s ta to incassato per euro 602 mila 
circa. 

I crediti per contributi F.I.R.R. COL, par i ad euro 9 milioni, si r iferiscono alle somme dichiarate dalle 
dit te t r ami t e Web, alle scadenze obbligatorie e non ancora incassate al 31 dicembre 2011. Tale credito è 
così composto: 
• Euro 7,3 milioni si riferiscono a dis t inte dichiarate on line al 31 dicembre 2011 non ancora incassati 

a tale data. II suddetto importo, alla data del 31 marzo 2012, è stato incassa to per euro 43 mila circa; 
« Euro 1,7 milioni si riferiscono a dis t inte rosse dichiarate fino alla fine del 2011 dalle dit te on line 

per regolarizzazioni di contributi anni precedenti , non ancora incassate alla data del 31 dicembre. Il 
suddetto importo, alia data del 31 marzo 2012, è stato incassato per euro 4?' mila circa. 

Nel corso dell'esercizio gli utilizzi elei fondo svalutazione per crediti inesis tent i ammontano ad euro 4,6 
milioni circa, mentre la quota di svalutazione s t imata per Tanno 2011 at t raverso l'analisi dell 'anziani-
tà del credito, ammonta ad euro 5,6 milioni, iscri t ta nella voce ammor tamen t i e svalutazioni del conto 
economico. 

I crediti per contributi obbligatori di a s s i s t e n z a e previdenza relativi alla IV rata vengono r i levat i 
per competenza, nei limiti degli importi dichiarati dalle ditte. L'importo del credito per contributi pre-
videnza, par i ad euro 91 milioni e per contributi assistenza, pari ad euro 14 milioni è s tato incassato 
in teramente alla scadenza prevista per febbraio 2012. 

I crediti tributari ammontano al 31 dicembre 2011 ad euro 11,6 milioni. Riport iamo dì seguito la compo-
sizione della voce: 

Erario c/imposte d'esercizio a credito 561.872 

Crediti verso erario pes* pensioni 

crediti verso inai! 

739.133 

>> c -

1.972.868 

/P fi:3?ì 

Crediti tributari 11.599.524 8.306.169 3.293.355 
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La voce erario c / l r e s a credito s i riferisce alle somme vantate nei confronti dell'erario per maggiori 
acconti IR.ES/IRAP versati nel corso dell'anno rispetto alle imposte dovute. 
Le imposte d'esercizio sono st imate in un importo pari a 28,5 milioni di euro, con un decremento di euro 
500 mila rispetto allo scorso esercizio, sostanziai mente dovuto alle prime vendite immobil iari avvenute 
incorso d'anno. 

] crediti verso erario per pensioni si riferiscono ai crediti vantati per ritenute versate all'erario sulle 
pensioni, ma non dovute in seguito a decesso del pensionato, ovvero a seguito dei conguagli operati tra-
mite CAF in sede di dichiarazione dei redditi dei pensionati. L'incremento 2011, pari a 2 mil ioni di euro, 
si riferisce: 
• Per euro G12 mila circa, a quanto vantato dall'erario per l'imposta versata e non dovuta per i pensio-

nati deceduti nel corso dell'anno; 
• Per euro 718 mila al recupero d'imposta per liquidazioni FIRR risultate impagate e riacereditate 

alla Fondazione: 
• Per euro 9 4 0 mila al credito fiscale risultante dai conguagli operati e comunicati dai CAF, relativi 

alle dichiarazioni dei redditi elei pensionati, modello "30. 

Nell'anno sono stati utilizzati crediti per euro 2 0 0 mila, compensati in sede di versamento delle ritenute 
dovute, 

La voce crediti v e r s o INAIL si riferisce alle somme, comunicate dall'Ente, che la Fondazione ha versato 
in più in sede di acconto, determinate in seguito al larevisione delle posizioni assicurative della Fonda-
zione. L e somme sono state scomputate dagli importi dovuti come saldo 2011 e acconto 2012, versati, a 
febbraio 2012. 

La voce crediti verso erario per c o n t e n z i o s o è pari a circa 1,11 milioni. S:i incrementa rispetto allo 
scorso anno per effetto del credito vantato nei confronti di Equitalia per pignoramenti operati presso 
terzi inquilini della Fondazione, che, in base alla normativa vigente, hanno corrisposto i canoni dovuti 
ad Equitalia stessa. Il ricorso presentato dalla Fondazione ha avuto esito positivo ed ha comportato lo 
sgravio delle somme dovute. Si attendono pertanto i rimborsi richiesti dall'ente esattore. 

La voce altri crediti è cosi compost a: 

Des'inari'io Saldo a!31.12.: si :"<~ .12.10 Va"ia~.!oi >•... nffte 

Crediti p/prestazioni liquidate e non dovute 2.198.186 2.940.723 (747.537) 

Crediti per mutui ipotecari q. capitate 1.018.223 1 .OOS.3G7 9.856 

Crediti per mutui ipotecari q, interessi 629.848 648,324 (18.476) 

Note di credito da ricevere? 22.572 11S. BOI (97.229) 

r >lbOIIJk t 111 ir) Ol < IO 1 6.747' 2.500 

Efletii attivi 567.915 3" 1 >"(- 256.005 

altri crediti 4.828.481 1321,463i 

Crediti verso inquilinato 121.816.744 12. 3 7 OS. (' 0'>,.339> 

i ;rediti verso banche 25.803.968 7 i"! i3" IR, 

Anticipo a tornitori 3.823 '3 <ÌU0 

Totale crediti 156.401.006 146.381.189 10.019.817 



Senato della Repubblica - 100 - Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI 

I crediti per prestazioni liquidate e non dovute si riferiscono alle somme erogate a titolo di prestazio-
ni per le quali ENASARCO ha dirit to alla ripetizione, in quanto liquidate in eccesso rispetto al dovuto 
in passato, o indebitamente percepite da soggetti non aventi diritto. Il credito si è incrementato per un 
importo pari ad euro 1,2 milioni circa, relativo ai recuperi che saranno operati negli esercizi successivi 
. mediante trattenute su pensioni, mentre il decremento, pari ad euro 1,9 milioni, si riferisce alletrattenti-
te operate sulle pensioni nel corso del 2011. Il valore del eredito iscritto in bilancio corrisponde con il va-
lore delle somme recuperate mediante t rat tenute sulle pensioni, dunque di natura certa e recuperabile. 

I crediti per rate di mutui scadute, pur rappresentando delle morosità, in considerazione delle garanzie 
ipotecarie di primo grado in favore della Fondazione, possono essere ritenuti interamente esigibili. La 
parte relativa agli interessi si riferisce alle quote previste nei piani d'ammortamento, il cui tasso d'inte-
resse, sebbene si riferisca a mutui di vecchia data, è stato negli anni rivisto eriportato entrolasogliapre-
vista dalla norma antiusura. I crediti per rate con scadenza successiva al 31 dicembre 2011, sono iscritti 
t ra le "Immobilizzazioni finanziarie" a cui si r imanda per il commento della voce "crediti per mutui". 

La voce effetti attivi, pari ad euro 568 mila circa, si riferisce alle somme che la Fondazione vanta nei 
confronti di ditte per contributi ovvero degli inquilini per canoni. Le somme vengono rateizzate (massi-
mo 36 rate mensili) e ciascuna rata è garantita da una cambiale attiva "salvo buon.nne". Entro i 40 giorni 
precedenti la. scadenza degli effetti, la Fondazione provvede alia presentazione delle cambiali in banca 
e all'escussione delle somme, in mancanza della quale viene attivata dall 'istituto di credito la procedura 
di protesto. L'incremento dell'esercizio è pari ad euro 980 mila, mentre gli incassi ammontano ad euro 
720 mila euro. 

La voce altri crediti si riferisce: 
* per euro 4,t> milioni al credito verso Inps per le quote TFR versate mensilmente in base alla norma-

tiva vigente (incremento di euro 841 mila rispetto all'esercizio precedente) per i dipendenti che non 
hanno optato per la destinazione dell'indennità ad altre forme di previdenza complementare; 

• per euro 197 mila, si riferisce al credito vantato verso Europa. Plus Sca per rateo ritenute interessi su 
obbligazioni pagate per loro conto e da recuperare; 

« per euro 42 mila circa si riferisce al credito per compensi maturati , ma non ancora, percepiti, devo-
luti totalmente alla Fondazione Enasarco. relativi agli incarichi ricoperti dal Direttore Generale e 
dal Presidente negli Organi Collegiali delle società di Gestione del. risparmio di fondi immobiliari e 
di private equity di cui la Fondazione detiene delle quote (Sorgente, FIMIT, Futura etcì. L'importo 
totale dei compensi maturati nel 2011 ed iscritti a conto economico t ra gli altri ricavi, ammonta ad 
euro 186 mila circa. 

I crediti verso l'inquilinato ammontano ad euro 121 milioni circa, di cui euro 94 milioni riferiti ad eser-
cizi precedenti. Il fondo svalutazione crediti relativo, iscritto t ra i fondi rischi ed oneri, ammonta ad euro 
27 milioni circa. Nel corso dell'esercizio è stato effettuato un utilizzo del fondo per circa euro 7,4 milioni, 
riconducibile a stralci di crediti ritenuti inesigibili nel corso dei 2011 (crediti con anzianità superiore a 
10 anni), circa 6,2 milioni ed a posizioni per cui il credito è inesistente, circa euro 1,1 milioni. 
Nel corso del 2011 sono proseguite le politiche tese a migliorare ancora i recuperi delie morosità. In par-
ticolare il settore recupero crediti ha operato con il compito di intervenire sulla morosità immobiliare 
mediante solleciti agli inquilini morosi, prima dell'eventuale intervento dell'ufficio legale per i casi di 
morosità incagliata. Le attività sono state rivolte agli inquilini, attivi delia città di Roma e dei resto d'Ita-
lia, lavorando complessivamente circa 6.028 pratiche, aggredendo un incaglio di circa euro 49 milioni di 
cui sono stati recuperati euro 32 milioni. Per ciò che riguarda il credito per gli arretrati ISTAT, iscritto 
tra i crediti immobiliari e pari ad euro 5 milioni circa, si evidenzia che nel corso dei 2011 sono stati incas-
sati circa euro 988 mila. L'ammontare dei credito per l'ISTAT corrente, maturato nel 2011, è di euro 1,6 
milioni circa, iscritti nella voce crediti verso inquilinato. 

Riportiamo infine la movimentazione del credito verso inquilinato ed il valore delio stesso al netto del 
fondo svalutazione crediti e dei debito per incassi fitti non ripartiti: 
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U t ,,1, saldo 31.12.2011 

Credito Iniziale 123.371.083 

Decrwnanto per utilizzo tondo svalutazione crediti inesigibili (7.432.833) 

Emesso 2011 145.603:170 

12011'..' (140.224.675) 

edito Immobiliar« 121.316.745 

Fondo svalutazione crediti (26.758.999) 

Incassi non abbinati Iscritti tra gli altri debiti (6.375.359) 

Totale moros i tà al v a l o r e ne t to di realizzo 88.182.387 

Depositi cauzionali inquilini (29.720.737) 

Nelle tabella sopra riportata si è inoltre evidenziato l'ammontare dei depositi cauzionali versati dagli 
inquilini ad ulteriore rafforzamento del credito residuo. 
Al fine di valutare l'esigibilità del credito in bilancio e definire il suo valore di presumibile realizzo è stata 
effettuata l'analisi dell'anzianità del credito. 
L'analisi storica dei crediti immobiliari in contenzioso presso l'area legale ed ì recuperi effettuati , hanno 
fat to emergere che in media il 3,5% dell'emesso immobiliare di ogni esercizio diventa morosità irrecu-
perabile:. In considerazione inoltre del fa t to che l 'operazione di dismissione del patrimonio immobiliare, 
descritta nel paragrafi precedenti e nella relazione sulla gestione, si basa anche sul presupposto che l ' in-
quilino clic in tenda acquistare l'appartamento debba sanare eventuali suoi debiti pregressi con la Fon-
dazione, si è ipotizzato di abbattere tale percentuale all'I,5% per gli ult imi 5 anni. Le somme relative al 
periodo precedente al 2001 avendo un'anzianità superiore a 10 anni, sono state stralciate dalla voce in 
oggetto. 
L'analisj dell 'anzianita del credito per il 2011 ha evidenziato la necessità di effettuare ulteriori accanto-
namenti al fondo svalutazione crediti per circa 3 milioni, necessari a far fronte ai crediti verso ex inquili-
ni, dalla cui liquidazione finale <- emerso un debito nei confronti della Fondazione. Si evidenzia che al 30 
aprile 2012 gli incassi sulle somme 0 credito 2011 ammontano ad euro 9 milioni circa. 

1 crediti verso banche, complessivamente pari a 26 milioni di euro circa, si riferiscono: 

» Per euro 3,9 milioni circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo im-
mobiliare denominato "Omieron"per l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio del fondo. 
Il provento è pari ad euro 4,8 milioni circa a cui vanno sot t rat t i euro 962 mila di oneri fiscali; 

» Per euro 226 mila circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare denominato "Fondo Venti" per l'esercizio 2011 in. sede di approvazione del bilancio del fondo. 
Il provento è pari ad euro 283 mila circa a cui vanno sot t ra t t i euro 57 mila circa di oneri fiscali; 

• Per euro 117 mila circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo di pri-
vate equitv denominato "Perennius Global Value 2008" per l'esercizio 2011 in sede di approvazione 
del bilancio del fondo. Il provento è par i ad euro 146 mila circa a cui vanno sottrat t i euro 29 mila di 
oneri fiscali; 
Per euro 18 mila circa al proventi; netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo deno-
minato "Perennius Secondary" per l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio del fondo. Il 
provento è pa r i ad euro 23 mila circa a cui vanno sot t rat t i euro 4 mila di oneri fiscali; 

• Per euro'633 mi la circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare denominato "Anastasia"' per l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio del fondo. Il 
provento è par i ad euro 792 mila circa a cui vanno sot t ra t t i euro 158 mila circa di oneri fiscali; 

» Per euro 787 mila circa al provenir) riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo denominato 
"Algebra" per l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio del fondo; 

•• Per euro 2,4 milioni circa al provento riconosciuto alla Fondazione sui titolo denominato "Sulis" per 
l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio del fondo; 

• Per euro 158 mila circa al provento net to riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo immo-
biliare denominato "Italia Business Hotel" per l'esercizio 2011 in sede di approvazione del bilancio 
del fondo. Il provento è par i ad euro 197 mila circa a cui vanno sottrat t i euro 39 mila circa di oneri 
fiscali; 

« Per euro 3,7 milioni circa al provento netto riconosciuto alla Fondazione sulle quote del fondo im-
mobiliare denominato "Omega" per l'esercizio 2011 in sede di appi-ovazione del bilancio del fondo. 
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Il provento è par i ad euro 4,7;milìoni circa a cui vanno so t t ra t t i euro 934 mi la circa.Si' oneri fiscali; 
• Per euro 700 mi l a al provento riconosciuto al la Fondazione in sede di bilancio quale dividendo 2011 

sullaparteeipazione: detenutain. IDEA FIMIT S i . A: 
• Per euro 12,8 milioni alla somma, incassata nel 2012, relativa al d a i n i acquisi to dalla Fondazione 

insegui to al fal l imentodella.Leliman Brothers. La corte inglese, ch iamata a pronunciar si sulla: fon-
datezza/del- credito,: ha emesso u n a sentenza positiva per la Fondazione. In seguito a tale sventa , la 
Fondazione h a deciso di cedere il credito ad un soggetto individuato t r ami te procedura competitiva, 
p e r u n corrispet t ivo pa r i a l 50% del valore nominale del eredito, che sarà incassa to in-varie t ranches. 
La prima, par i ad euro :12,8 milioni, è s ta ta incassata nei pr imi mesi del2012. 

• Per .euro71:milacircaagli:interessi attivi matura t i nell 'ultimo tr imestre.2011 sui conti corrent iban-
: ca r i e postal i accreditat i alla Fondazione né! 2Q12. ' -

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 

Sono rappresentate da investimenti a breve termine effettuati dalla Fondazione. 11 saldo al. 31 dicembre 
2011 è così composto (in euro): 

Oesorcione Sale® ai 31.12.11 -- ; . Vas-tazione netta 

Pronti contro Termine 0 199.999.763 (199.999.763) 

Fondi monetari 111.120.718 100.881.152 10.439.564 

Totale attività finanziarie 111.120.716 300.680.915 (1ffiJ.56Q.199) 

La voce Fondi monetari, par i ad euro 111 milioni, fa. r iferimento agli .impieghi di liquidità effet tuata nei 
fondi della p ia t ta forma Poìaris. A par t i re da novembre 2011 è s tata avviata una linea dì gestione di liqui-
dità affidata in mandato ai Fiduciary manager Poìaris, che effettua il r ibi lanciamento periodico della 
stessa, ai fine dì adat tar la alle mutevoli condizioni di mercato e minimizzare il rischio. La negoziazione 
dei fondi in corso d'anno ha generato una plusvalenza di euro 1,1 milioni, circa. 

Disponibilità liquide e valori in cassa 

Si compongono come segue (euro): 

Saldo ai 31.12.10 

Disponibilità liquide 57.280.375 94.411.721 (37.131.346) 

L'esercizio 2011 registra, un decremento della .liquidità in portafoglio riconducibile al maggiore investi-
mento delle somme effettuato a fine anno rispetto all'esercizio precedente. 
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Ratei e risconti att ivi 

Sono di segui to r ipor ta t i (in euro): 

Dwwizmne Sa!ck> « 3". 12.11 Saldo al 31.12.10 Variazione netta 

Ratei attivi 376.849 3.859.942 (3.843.093) 

Risconti attivi 66.566.754 .63.379.606 3.187,148 

Totale ratei e r iscont i attivi 66.943.603 67.239.548 (295.945) 

I ratei attivi sono rappresentati dalla quota di competenza dell'esercizio di interessi su titoli per cedole in 
corso di maturazione. Si riferisce al rateo maturato sul BTP in portafoglio al 31 dicembre 2011. La diminu-
zione rispetto all'esercizio precedente è in linea con la riduzione del portafoglio obbligazionario. 

II saldo dei risconti attivi si riferisce: 
• per circa euro 64 milioni alle pensioni di competenza gennaio 2012 pagate a dicembre 201.1 in virtù 

della relativa liquidazione bimestrale anticipata; 
• per euro 2,4 milioni circa, ai premi di polizza relativi al 201.2 il cui pagamento è avvenuto nel corso 

del mese di dicembre 20.11. 
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PASSIVO 

Patr imàaìè aeitò 

Il pat r imonio netto, pa r i a -complessivi euro 4.145: milioni circa, si riferisce: 
» per euro 2.464 milioni alle riserve tecniche delfondo di previdenza; 
• per euro 1.529 milioni alle :altre -riserve, v o c e che comprende euro 1.428milioni relativi alla r iserva 

darivalutazione immobili, costi tuita nel.1997, all'epoca dell'ente pubblico, in applicazione delle leggi 
allora vigenti; euro 101 milioni circa relativi alla r iserva rischi di mercato cui è stato dest inato l'utile 
2008 come deliberato dal ODA; 

« per euro 15 milioni circa alla r iserva dismissione cui sono s ta te d e s t i n a t e l o scorso esercizio le plu-
svalenze rivenienti dalla vendita immobiliare, a l n e t t o della quo tanecessa r ia a coprire lo s b i l a n c i o 

previdenziale 2010; 
* per euro 137,9 milioni circa all'avanzo registrato nell'esercizio in corso. 

La voce ha registrato ì seguenti movimenti (in migliaia di euro): 

al 31.12.2010 2.431.357 1.529.511 46.991 4.007.1 

Dostircziono ao d savanzo del' esercizio 2010 32.258 1 <1.733 (46.991) 0 

Avanzo de'l esercir 2311 137.910 137.910 

Saldi al 31.12.2011 2.463.615 1.544.244 137.910 4.145.769 

Come è noto il D.Lgs. n.509/94, alla lettera c) del comma 4 dell'art. 1, ha previsto come condizione per 
la trasformazione degli Enti previdenziali in Enti privatizzati, al fine di assicurare la continuità nell'e-
rogazione delle prestazioni, una riserva legale in misura non inferiore a cinque annuali tà dell ' importo 
delle pensioni in essere. Successivamente, la Legge 27.12.97 ti. 449 all 'art. 59 comma 20 (Legge finanzia-
ria 1998), ha stabilito che l ' importo cui fare riferimento per il calcolo della suddetta riserva fosse quel-
lo delle pensioni in essere per l 'anno 1994. Infine il decreto del Ministero del Lavoro e delia Previdenza 
Sociale, di concerto con il Ministero dell'Economia e delie 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 sistema a ripartizione redigono in ogni caso il prospetto della 
riserva legale, sviluppata per ogni anno di proiezione, calcolata in riferimento a cinque annuali tà delle 
pensioni correnti. La congruità del patrimonio netto per la copertura della riserva legale è verificata in 
relazione all'apposito indicatore dato dal rapporto tra riserva legale e patr imonio netto. Il bilancio tecnico 
delia Fondazione redatto secondo i criteri ministeriali ed approvato dal ODA, calcola l 'indicatore secon-
do quanto stabilito dal predetto art. 5. L'analisi evidenzia che nel periodo 2010-2027 il rapporto sfiora lo 
0,59 (il patrimonio netto è quasi il doppio della riserva legale) per poi tornare ai livelli medi dello 0,80 per 
gii anni 2028-2056. In ossequio al disposto dell'art. 59 comma 20 delia legge 27 dicembre 1997, n. 449, 
l ' ammontare mìnimo che l'ENASARCO è tenuta a garantire è quantificabile in euro 1.801 milioni. Come 
si può rilevare dalla precedente tabella la Fondazione dispone di u n a riserva legale e di un patr imonio 
netto decisamente superiore alla copertura richiesta dalla vìgente normativa, risultando rispett ivamente 
par i ad euro 2.478 milioni ed euro 4.145 milioni • . Per il confronto dei dati con .l'ultimo bilancio tecnico si 
r imanda a quanto riportato nella relazione sulla gestione. 

f i li p a t r i m o n i o ne t to inc lude l 'avanzo dell 'esercizio 2008 des t ina to alla voce al 
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Fondo per risel i! e »aeri 
La tabella che s e g u e ne f o r n i s c e il dettaglio e le variazioni nette (in euro): 

Descrizioni» Salcio a! a i .12. Saldo ai 31.12.10 Variazione! netta 

Fondo per p res taz ioni istituzionali 

Altri (ondi 

Fondi pei rischi e oneri 

2.292.102.929 

43.248.253 

2.335.351.182 

2.278.194.542 

46.176.452 

2.324.370.994 

13.908.387 

(2.928.199) 

10.980.188 

Fondo per prestazioni istituzionali 

Di seguito r iport iamo il dettaglio delle voci che compongono il fondo prestazioni istituzionali: 

Saldoci 31.12 vi Saldo al 31.12,10 Variazioni:: nati 

F o n d o di p r e v i d e n z a i n t e g r a t i v e d e l p e r s o n a l e 

Fondi pensione: 

di vecchiaia 

di invalidità e inabilita 

ai superstiti 

T o t a l e f o n d i p e n s i o n e 

Fondo indennità risoluzione rapporto: 

tondo contribuii F.I.R.R. 

tondo rivalutazione F.I.R.R. 

fondo interessi F.I.R.R. 

T o t a l e f o n d o FIRR 

663.286 663.286 

5.972.224 

618.497 

5.507.747 

2.237,668 

464.477 

(1.619.171) 

1.480.314 

8.071.035 

1.849.027.840 

423.7.18,187 

9.992.581 

2.283.368.608 

1.147.163 

8.892.078 

1.625.097.375 

433.548.724 

9,992.581 

2.268.638.680 

a 33.1 61 

(821.543) 

24.530 465 

(5.800.5371 

0 

14.729.928 

Fondi per prestazioni istituzionali 2.292.102.929 2.278.194.544 13.908.385 

Fondo di previdenza integrativa del personale a rapporto di impiego 

La p r e v i d e n z a integrativa del personale a r a p p o r t o di impiego, a suo tempo disciplinata dal Regolamento 
d e l l ' e x - B n t e pubblico approvato con Decreto Interminister iale (Ministero del Lavoro e del Tesoro) del 2 
febbraio 1972, in funzione di successive modifiche normative, è a t tua lmente regolata come segue: 
• Hanno diri t to alla pensione integrativa tut t i i dipendenti in servizio o già dimessi alla data di entrata 

in vigore della Legge 20 marzo 1975, n.70; 
• A seguito della soppressione dei fondi di previdenza integrativa disposta dall 'art. 64 della Legge 17 

• m a g g i o 1 9 9 9 , n. 1 4 4 , il t r a t t amento pensionistico è . r i c o n o s c i u t o agli aventi dir i t to l imitatamente 
all 'anzianità matura ta fino al 1° ottobre 1999. Tale t rat tamento, rivalutato annualmente secondo gli 
indici dei prezzi al consumo a l l e , f a m i g l i e d i - o p e r a i e impiegati calcolato dall'ISTAT, viene, corrispo-
sto dalla, cessazione dal servìzio, in aggiunta al t r a t t amento pensionistico INPS di base: 

A par t i re dal ,1° ottobre 1999, ai soli percipienti o aventi diri t to alla prestazione integrativa, è applicato 
un contributo di solidarietà da t ra t teners i sulla retribuzione o sulla pensione, par i al.2% delle prestazi oni 
integrative in corso di maturaz ione o erogazione. Gli ulteriori oneri restano a carico della Fondazione. 
In merito si veda quanto r iportato nei commenti alla voce altri costi del personale del conto economico. 

Fondi pensione 

Gli s tanziament i ai fondi pensione sono atti a fronteggiare gii oneri matura t i alla data d i bilancio a fronte 
di pensioni da erogare agli aventi dir i t to in seguito al calcolo di revisioni e supplementi, ovvero a r i l i q u i -

d a z i o n i di pensioni r i tenute provvisorie per effetto dell 'abbinamento di contributi successivo alla data di 
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pr ima liquidazione delia prestazione, 
E cont inuata anche nel corso del 2011 una massiccia lavorazione di pratiche ar re t ra te pe r tan to le som-
me pagate come ar re t ra t i hanno esaurito i fondi in essere. Al fine di r ipr is t inare i fondi e moni torarne la 
tenuta, sono stat i ana l izza t i ! dati, presenti sul database istituzionale, relativi a: 
• Numero di pensioni aventi diritto a revisioni e supplementi, non ancora calcolati al 31 dicembre 

2.011;-, 

• Numero delle pensioni da definire, in seguito all'accredito,, sulla singola posizione degli agenti, di 
contr ibut i versat i precedentemente al conseguimento del dir i t to alla pensione, ma. non considerati 
nel calcolo della pensione in erogazione in quanto non ancora abbinati. 

L'analisi ha evidenziato come le pensioni da r icalcolare si r iferiscono al periodo 2003-2008, dunque agli 
ann i a cavallo all 'entrata in vigore del s is tema Enasa reo on line (obbligatorio dal 2004, m a l e adesioni 
maggiori par tono dal 2006). Successivamente a quest i ann i il nuniero di pensioni provvisorie diminui-
sce drast icamente, in considerazione del fa t to che at t raverso il s is tema on line gli abbinamenti dei con-
tr ibut i alle posizioni agenti avvengono ormai in tempo reale. 
L'ana lisi effe t tuata ha fatto rilevare la necessità di un accantonamento.al fondo p ari ad euro 8,8 milioni. 
L 'accantonamento t iene sempre conto anche dei dati rilevati dall 'osservazione dei conti nei pr imi mesi 
dell 'anno successivo. Per il 2012, fino al mese di Maggio il pagamento per arretrat i di anni precedenti 
dovuti a ril iquidazioni è par i ad euro 6 milioni circa. 

Fondo indennità risoluzione rapporto 

Il fondo contributi F.I.R.R, accoglie la quota capitale dell ' indennità di risoluzione rapporto da riconosce-
re agli agenti e rappresentanti al termine della loro attività a norma dell'art. 1751 ex., degli art. 17, 18 
e 19 della Direttiva del Consiglio 86/653/CEE del 18 dicembre 1986 e degli accordi economici collettivi 
del 2002, scaduti nel 2006. E' 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 
erogate .nell'esercizio precedente e si decrementa a fronte degli imporri liquidati nell'esercizio ad agenti e 
rappresentanti che hanno cessato l'attività. 

Riportiamo di seguito la movimentazione del fondo contributi PIER: 

rondo contributi hi.R.R. 1.325.097.375 211.253.53« -185.723.05S 1.849.62/.S40 

Totale fondo contributi FIRR 1.825.097.375 211.253.534 -186.723.069 1.849.627.840 

Sul fronte dei contributi l'esercizio 2011 mostra u n incremento rispetto alio scorso anno per circa 2,6 mi-
lioni di euro. Tuttavia rispetto all'esercizio 2009 si mostra in netta flessione, a testimonianza dell'anda-
mento economico dell'ultimo biennio. Si ricorda infatti che il FIRR incassato nel 2011 si riferisce all'eser-
cizio 2010, anno in cui la crisi economica ha continuato a manifestare j suoi effetti negativi. Sui fronte 
delle liquidazioni, possiamo osservare un incremento rispetto al 2010 pari a circa 11,4 milioni, il cui ef-
fetto è sempre riconducibile alla congiuntura economica avversa, che ha comportato la chiusura dei 
mandat i di agenzìa con conseguente richiesta di liquidazione del FIRR da parte degli agenti. L'analisi dei 
dati delle liquidazioni del primo trimestre 2012 mostra un andamento assolutamente in linea con i dati 
del pr imo trimestre 2011. 

Il fondo rivalutazione FIRR si riferisce alle somme maturate sui contributi FIRR versati alia Fondazione 
in virtù delle diverse convenzioni che si sono succedute negli anni. Il fondo si incrementa per effetto del 
rendimento riconosciuto al ramo, e si decrement a per efletto delie rivalutazioni pagate e liquidat e in sede di 
cessazione del mandato. Si decrementa inoltre, per la quota del premio di polizza a favore degli agenti, così 
come previsto nella Convenzione FIRR. Nel 2011 la quota del premio a carico degli agenti e stata pari ad euro 
4,4 milioni circa. Occorre segnalare che eia! Fondo rivalutazione F.I.R.R. sono stati dedotti circa 5,4 milioni 
di euro di interessi non dovuti (conteggiati negli esercizi precedenti per effetto di rivalutazioni che non iene-
vano conto dell'effettiva data di cessazione del mandato, conosciuta solo all'atto delia liquidazione). 
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Riportiamo di seguilo le movimentaz ione del fondo rivalutazione FIRR: 

Descrizioni* importi 

19.987.417 

19.987.417 

(19.907.330) 
(5.430.723) 
(4.449.900) 

(29.787.953) 

Variazione n e t t e t o n d o r ivalutazione F.I.R.R. , . . . (9.800.536) 

Par effetto dell'applicazione della nuova Convenzione, firmata nel 2007, è stato accreditato al Fondo Rivalu-
tazione F.I.R.R. il risultato del ramo FIRR per l'esercizio 2011. Tale risultato è stato ottenuto con il seguente 
procedimento: 
• è stato determinato il peso percentuale del Fondo F.I.R.R. (tenendo conto sia della componente derivante 

dai versamenti, che della componente derivante dalle rivalutazioni del fondo-effettuate negli anni prece-
denti) e delle altre voci patrimoniali passive specifiche del F.I.R.R., sul totale del patrimonio della Fonda-
zione, Tale percentuale è diminuita rispetto all'esercizio precedente per effetto dell'incremento del valore 
del patrimonio più che proporzionale rispetto all'incremento delle voci FIRR; 

• tale percentuale è stata applicata alle voci dell'attivo dello stato patrimoniale (ovvero sugli impieghi im-
mobiliari e mobiliari a breve e alungo termine), per determinare la quota di tali voci da. attribuire al ramo 
F.I.R.R.; 

« le componenti di reddito positive e negative direttamente legate alla gestione del patrimonio mobiliare e 
immobiliare dellaFondazione (ovvero le componenti del rendimento del patrimonio) sono state attribuite 
in quota al F.I.R.R. usando la. percentuale suddetta. 

Il risultato del ramo FIRR, determinato secondo i su esposti criteri, pari a circa 19,9 milioni di euro, corrispon-
de all 'accantonamento effettuato nell'esercizio con contropartita il fondo rivalutazione FIRR. Tale accanto -
namento è stato attribuito al ramo FIRR. azzerando il corrispondente risultato di gestioni:, 
li decremento del valore degli, interessi FIRR nasce dal minore attivo dell esercizio 2011, rispetto agli esercizi 
precedenti, conseguente al processo di dismissione in atto. Il rapporto tra il valore del FIRR e il totale del patri-
monio investito dalla Fon dazione, è per l'esercizio considerato pari al 36'% (36,8% nel 2010). 

Altri fondi per rischi ed oneri 

Riportiamo di seguito il dettaglio degli altri fondi rischi, ed oneri: 

•'Rendimento- FIRR 2D11 

Totale Incrementi 2011 

Liquidazione-della rivalutazione sui contributi F.I.R.R 

Decremento par interessi riconosciuti anni precedenti ma non dovuti 

Pagamento premi per polizze assicurative in favore di agenti e rappresentanti stipulate da ENASARCO 

Tota le utilizzi 2011 * \ 

f-ondo contribuii da restituire 

ronch riccti pei esodi personale non portiere 

Fondo svalutazione crediti 

Fondo rischi per cause passive 

fondorischi ssodi personale portiere 

Altri fondi pe r rischi e oneri 

2,262,951 

30.000 

33 041 " 1 £ 

L 663 33' 

2 244.200 

43.248.253 

2 

250 00i 

3t 330 tfi-

6 S , " 999 

0 

40.17ti.4b2 

Oc!) 

^ U. 0 

2.. V .?<>( 

(2 928.199) 

Fondo contributi da restituire 
Tale fondo accoglie la stima dei presumibili oneri a carico della Fondazione per contributi da restituire 
a ditte ed iscritti m riferimento a posizioni che alla data di formazione del bilancio sono ancora in fase 
di istruttoria presso i competenti uffici (servizio pensioni e servizio contributi). I casi di restituzione di 
contributi sono originati sia da istanze inoltrate dalle ditte che da segnalazioni interne e possono riguar-
dare eccedenze nei versamenti correntia eccedenze sull'intera contribuzione dei singoli iscritti, emerse 
in sede di conteggio finale perla determinazione della pensione da erogare. 
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t i f a n d o si è decrementato per i pagamenti dell'anno, pari ad euro 2^4 milioni circa, di cui.circaun milione 
di euro sono stati compensati con i contributi dovuti. Talipagamenti hanno esaurito il fondo costituito 
all'inizio dell'esercizio ed hanno reso necessario un accantonamento pari ad euro 2 milioni circa, per far 
fronte alle richieste di restituzioni che presumibilmente perverranno nel.2012 a fronte dei contributi 
incasBati:nel3Qllo:m ;aiinipreceaeriti. : 

Fondo rischi per esodi al personale non portiere II fondo, pari ad euro so mila, si riferisce agii 
importi che la Fondazione ha stanziato nel 2011 relativamente alle politiche: sul personale. Il fondo si è 
decrementato nel 2011 per 250 mila. 
Lo stanziamento 2011, pari ad euro 30 mila, è stato elaborato considerando il numero dei dipendenti 
che m a t u r e r a n n o il diritto alla pensione e che potrebbero essere potenzialmente esodati perpermettere 
il ricambio generazionale nelle aree strategiche della Fondazione. L'analisi ha rivelato perTanno 2012 
un'adesione bassa.in considerazione delle.novità sul fronte delle pensioni emanate dal Governo in carica 
che scoragg'iano.le uscite ole precludono del tutto. 

Fondo svalutazione crediti 
Riportiamo diseguito la composizione del fondo svalutazione crediti al 31 dicembre 2011 con l'indicazione 
del valore nominale e del valore di realizzo dei relativi crediti di riferimento (valori in migliaia di euro): 

Descrizione Accani, 
2011 

Crediti verso ditte 5.362 5.613 4.694 6.283 6" c 

Crediti immobiliari 31.143 3.025 7.433 26,734 121.317 

Crediti verso altri 30 - - 30 30 

Totale fondo 36.535 8.638 12.127 33.047 181.966 148.919 

Il fondo svalutazione crediti, pari ad euro 33 milioni circa, ha subito una variazione rispetto all'esercizio 
precedente di circa 3,5 milioni di euro per effetto: 
« Degli utilizzi per lo stralcio dì erediti considerati irrecuperabili o inesistenti, con particolare ri-

guardo ai crediti verso ditte, pari ad euro 4,6 milioni circa; 
« Degli utilizzi per la sistemazione della situazione dei crediti immobiliari ritenuti inesigibili ed ine-

sistenti, per euro 7,4 milioni circa: 
« Della valutazione di un accantonamento pari ad euro 5,6 milioni per i crediti contributiva e di un 

accantonamento pari ad euro 3 milioni per i erediti immobiliari. 

In merito si rimanda ai commenti relativi alia voce dei crediti cui il fondo si riferisce, riportati nei prece-
denti paragrafi del presente documento. 

Fondo rischi per cause e controversie 

Il fondo cause passive, pari ad euro 5.7 milioni circa al 31 dicembre 2011, rappresenta l'onere potenzia-
le che la Fondazione dovrebbe sostenere in caso di soccombenza nelle cause in corso, sia in termini di 
"sorte" da corrispondere a terzi che in termini dì spese legali da sostenere. Nell'esercizio il fondo si è 
decrementato: 
• per le spese giudiziali sostenute per i legali incaricati dalia Fondazione e per quelli di controparte. 

pari complessivamente ad euro 5.1 milioni, 
« per il pagamento delle somme dovute a seguito di transazione oppure di sentenza a sfavore della 

Fondazione, pari ad euro 265 mila circa. 
Per l'esercizio 2011 l'analisi della congruità del fondo ha fatto rilevare la necessita di un accantonamento 
pari ad euro 4 milioni. 
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Pondo- t ra t tamento ài iute rapporto 

AI 31 dicembre 2011 ammonta complessivamente ad euro 18 milioni circa con u n decremento net to di 
euro 478 mila circa rispetto all'esercizio precedente. L'accantonamento dell'anno ammonta ad euro 1,8 
milioni per gli impiegati e ad euro 583 mila circa per i portieri. Nel corso dell'esercizio t r a gli impiegati 
sono stati assunte 22 nuove figure, mentre-i dipendenti cessati dal rapporto di lavoro sono par i a 34. I. 
dipendenti a libro alla fine dell'esercizio sono 457. Per quanto r iguarda i portieri, ¡. cessati sono pan ad 36 
unità e non sono state- assunte nuove figure. I por t ier i a libro al 31dicembre 2011 sono 288. 

D E B I T I 

Riportiamo di seguito la composizione della voce debiti al 31 dicembre 2011 (in euro): 

Descrttionc b;i>dt- :i: :n.KMQ Vanarionf nette 

Debiti pei prestazioni istituzionali 

Debiti verso banche 

18.743.868 16.545.992 

10.466.877 0 

Debili verso tornitoti 

Debiti tributati 

Debiti tnps/INAIL 

Altri debiti 

Totale debiti 

17.916.369 16.984,063 

47.447.610 42.761.574 

1.209.735 1.253.1 HE) 

45.732,331 

145.576.700 

50.730 60. 

128.335.422 

:. 197.876 

10.466:877 

932.306 

4.686.036 

(43.454) 

(998.273) 

17.241.368 

Debiti per prestazioni istituzionali 
La voce debiti per prestazioni istituzionali pari u complessivi euro 18.7 milioni circa, si riferi.se,e: 

Per euro 13,G milioni circa a pensioni messe in pagamento, ma riaecreditate sul conto della banca 
in attesa di essere rimesse in liquidazione. Il dato è sostanzialmente in linea con lo scorso esercizio; 

» Per euro 1 milione circa a prestazioni assistenziali erogate, ma riaecreditate alla Fondazione per 
mancato buon line. Il saldo si incrementa r ispetto allo scorso anno per curo 800 mila circa, per ef-
fetto delle somme rela tive alle borse di studio 2011 erogate nel corso del 2012. Tali somme nel 2010 
erano classificate t ra i debiti verso fornitori; 

« Per euro 5.8 milioni circa aFIRR riaccreditati in at tesa di essere rimessi in pagamento ai beneficia-
ri. Il dato è in lìnea con quello dello scorso esercizio. 

Debiti verso banche 
La voce debiti verso banche pari ad euro 10.4 milioni circa, si riferisce a quelle operazioni la cui com-
petenza attiene all'esercizio 2011, mai l relativo addebito e/o versamento si è verificato ne ipr imi mesi, del 
2012. In part icolare si riferisce alle: 

» Alle fees 2011 pagate alla banca depositaria BNP nel 2012, pari ad euro 221 mila circa; 
.Ad oneri fiscali 2011 su operazioni titoli per 49 mila euro circa; 

« Alle spese e commissioni da riconoscere al rìduciary manager Poiaris, pagati nel 2012 ma relativi 
all'esercizio 2011, per euro 60 mila circa; 

• Alle somme resti tuite alla banca Et rur ia nel 2012 a fronte del Pronti contro t e rmine com-
plesso acceso nei 2011. L'operazione prevedeva il prestito di parte dei BTP (euro 10 mi-
lioni circa) nel portafoglio della Fondazione all'isituto di credito, a f ronte dell'accen-
sione a favore della Fondazione di un deposito a t e rmine pari ad euro 10 milioni, somma 
restituita, alla scadenza concordata, quando il BTP è rientrato nella piena disponibilità della Fon-
dazione. L'operazione, oltre a prevedere il mantenimento in capo alla Fondazione delle cedole del 
BTP, pe rmet te dì guadagnare anche il rendimento riconosciuto dal labanca sul t ime deposit acceso. 
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Debiti verso fornitori 

Il .saldo dei debiti verso fornitori al 31 dicembre 2011 siriferisce: 

• per euro 6,4 milioni circa a fatture da ricevere nel 2011; 
« per euro 475 mila circa a debiti per pagamento ¿¿prestazioni assistenziali erogati nei primi mesi del 

2012, 
* per euro 11 milioni circa a debiti per fatture messe in pagamento nei primi mesi del 2012, 

Debiti tributari 
Il saldo dei debiti tributari, pari a circa 47,4 milioni di euro, si riferisce per euro 43,1 milioni circa alle 
ritenute operate sulle pensioni, per euro 2,2 milioni al debito per ritenute operate su professionisti, 
per euro 953 mila circa alle ritenute operate sui dipendenti. Gli importi sono stati versatlnel mese di 
gennaio 2012. Il saldo si riferisce altresì, per euro 1 milione circa, alle ritenute su proventi finanziari 
maturati nel 2011 e pagate nel 2012. 

Altri debiti 
Riportiamo di seguito il dettaglio della voce altri debiti al 31 dicembre 2011: 

Descrizioni: Saldo a: 31.12.11 Saicio ai ? i .12 10 Variazione! ¡ietta 

Debiti verso i i»yj»-u 3.425.778 3.336.309 Bfi.4fìft 

Dabii' ne- rie S N N I ITI Jiiin: 29.720.737 30.777.450 

Deciti per ae> ' o tt 7.279.241 7.230.005 

Debiti v/CDA 15.476 16.248 

Debili v/coliegio sindacale 1.080 17.446 

Debit, diversi 9.350.019 9.363.147 (13.1281 

Totale altri debiti 49.792.331 50.790.605 (998.274) 

I debiti verso dipendenti si riferiscono: 
» Per euro 3,3 milioni al saldo del premio produzione ed alla retr ibuzione accessoria 2011 pagati nel 

2012; 
« Per euro 97 mila circa a costi per s t raordinar i e missioni relative al 2011 corrisposte nei mese di 

gennaio e febbraio 2012, 

I debiti per depositi cauzionali inquilini, par i ad euro 30 milioni circa, si riferiscono alle somme in-
cassate dagli inquilini degli immobili eli proprietà della Fondazione alia stipula dei relativi contrat t i di 
locazione, pari a tre mensili tà anticipate. Il dato è inferiore rispetto allo scorso esercizio di circa euro 1 
milione per effetto del processo di dismissione in atto che porta a res t i tuire all'inquilino, in sede di liqui-
dazione finale, il proprio deposito cauzionale. 

La voce debiti per depositi infruttiferi delle ditte riflette il debito della Fondazione per somme versate 
da terzi a titolo di cauzione temporanea, non f ru t t i fe re di interessi. IH particolare, tali importi sono ge-
neralmente riferiti: 
• A depositi a garanzia di adempimenti contrat tual i da par te di soggetti dai quali sono stati acquistati 

alcuni fabbricati e da par te di imprese cui sono state appaltate att ività di manutenzione sugli stabili 
di proprietà; 
A depositi versati dalie ditte par tecipant i a gare indette dali'ENASARCO. 

La voce non ha subito modifiche rispetto allo scorso anno. 

II saldo dei debiti diversi al 31 dicembre 2011, pari ad euro 9,3 milioni si riferisce: 
• Per euro 6.5 milioni circa a fitti incassat i nel corso del 2011 ed anni precedenti, ma non r ipart i t i sulle 
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posizioni dogii inquilini. Il manca to abbinamento degli import i è riconducibile a più cause: 
Il condut tore ha versato i canoni r iferi t i a diversi mesi; 

• E' s tato versa to in anticipo l'importo delle spese per conguaglio; 
• E' stato versa to un importo diverso dal l 'accertato in quanto l ' inquilino ha compilato il bol le t t ino 

di ve r samento manua lmente senza a t tendere l 'invio da pa r t e dell 'ente del bollett ino meccanizzato; 
« Non appare sul l ' incasso i inome dell ' inquilino che r isul terebbe quindi sconosciuto. 
• Per auro 2,8 mil ioni circa ad introi t i bancar i di a n n i precedent i di cui non si conosce la causale, in 

corso di accer tamento . 

E A T E I E RISCONTI PASSIVI 

La voce ratei e r i scont i passivi, pari ad euro 1,4 mil ioni circa, si riferisce al debito per utenze pagate dalla 
Fondazione nei p r imi mesi del 2012 di competenza dell 'esercizio 2011. 
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T ì T P T T A P T T 
U l h I i / i v j r i j l 

DI CONTO ECONOMICO 

VALORE DELLA PRODUZIONE 
Riport iamo di seguito il dettaglio della voce di conto economico in oggetto: 

inscrizione- Saldo al 3'|.1.3.11 Saldo al 31.11M0 Vartói-iorie netta 

Proventi e> contributi 827.972.222 820.420.88S 7.561.337 

Altri ricavi-e proventi 156.001.673 156.285.640 Ì2.282.867} 

Valore della p r o d u z i o n e 083:973.805 87B.706.426 5.267.470 

Proventi e contributi 
Sono rappresentat i per la quasi total i tà dai proventi carat ter is t ic i dell 'attività istituzionale della Fonda-
zione, Si det tagl iano come segue (in euro): 

Kclcii ai 31.12.11 Saido ai 31.12.10 Vanarionr note 

Contributi previdenza 747.999.453 746.370.775 1.626.680 

Contributi Volontari 7.269.786 0.961.258 1.308.528 

Contributi accertati in sedo ispettiva 16.509.912 1.3.720.883 789.029 

Contributi di assistenza 54.600.186 50.70fi.215 3.891.971 

Quote partecipative isoritli one«- PIP 1.348.890 1.656.753 (110.863) 
Contriout! di perequa::ione 43.993 0 43.993 

Proventi e contr ibut i 827.972.222 820.420.884 7.551.338 

In generale i contributi si mostrano'in ripresa rispetto al 2010. Analizziamo nel dettaglio: 

I contributi previdenza si riferiscono ai contributi obbligatori versati alla Fondazione dalle ditte, anche per 
la quota a carico degli iscritti. Sono rilevati in bilancio per competenza, nei limiti di quanto dichiarato dalle 
ditte mediante la procedura "Enasarco on line". 
La crisi economica, l'aumento dei costi delle materie prime e soprattutto il caro greggio che ha toccato livelli 
storici/nonché l 'incremento di 1 punto % dell'aliquota IVA nell'ultimo trimestre dell'anno, sono tut t i fattori 
che hanno condizionato pesantemente le attività produttive e sicuramente non hanno portato alcun bene-
ficio alia categoria degli agenti. Il flusso contributivo, che aveva evidenziato un consistente incremento nei 
primi due t r imestr i del 2011, ha subito una brusca frenata a fine anno, consolidando così, un lieve aumento 
par i a euro 1,6 milioni. 
Sui versante della contribuzione FIRR si assiste ad un fenomeno di leggera fl.essi.one. Giuncassi del con-
tr ibuto FIRR 2011, versato entro il 31 marzo 2012. registra infatti, un.decremento di circa 6 milioni di euro 
rispetto alla scadenza precedente, segnale di un mercato che continua ad essere stagnante e a penalizzare 
dunque gli agenti. 
La crisi economica e la necessità di perseguire il consolidamento dell'equilibrio finanziario per un perio-
do superiore ai t renta anni previsto dalla normativa vigente, ha spinto la Fondazione ad avviare e conclu-
dere un progetto sistematico di Riforma del Regolamento Istituzionale, approvato con nota del Ministero 
del Lavoro e delle Politiche Sociali, di concerto con il Ministero dell'Economia e delle Finanze/pubblicata 
nella Gazzetta Ufficiale in data 11 agosto 2011, in vigore a part ire dal 1° Gennaio 2012. Lo stesso prevede 
un graduale innalzamento dei requisiti pensionistici, con un lungo periodo transitorio, nonché l'equipara-
zione dell'età pensionabile delle donne a quella degli uomini, in linea con la disciplina delle altre Casse di 
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Previdenza. Sul f ronte contributivo-sarà innalzata l a misura del contributo previdenziale obbligatorio, ma 
tale aumento sarà graduale e spalmatoin un arco temperale di-otto anni, :dal:2013 al .2020, durante i quali si 
passeradall 'at tuale 13,5% al i?®, ovviamente equamente distribuito t ra ditta preponente ed agente. 

I contributi assistenza evidenziano un incremento di 3,8 milioni di euro rispetto allo scorso esercizio, pro-
vando anche in queste caso la preferenza: per gli agenti alla costituzione di società di capitali, visto che il 
contributo assistenza non dà luogo a nessun obbligo previdenziale nei confronti degli agenti di commercio, 
II saldo della gestione assistenza ha conseguito un risultato positivo pari a 35,1 milioni di euro. 

I contributi volontari sono dovuti dagli agenti che hanno richiesto e sono stati ammessi alla prosecuzione 
volontaria dei versamenti al fine di conseguire l 'anzianità contributiva min ima necessariaad aver diritto 
all'erogazione dei t ra t tament i pensionistici. Rispetto allo scorso anno aumentano per 1,3 milioni di euro 
circa. Anche in questo caso il Nuovo Regolamento prevede delle migliorie poiché, sono stati resi piùfavo-
revaìi all'agente i requisiti per accedervi ed è stata contestualmente prevista anche un'ulteriore forma di 
contribuzione facoltativa che darà la possibilità all'agente di incrementare il proprio montante contributi-
vo individuale, scegliendo in maniera piuttosto flessibile le tempistiche:e la misura per il versamento dello 
stesso. Anche in questo caso si r imanda alla relazione sulla gestione p e r i dettagli. 

I contributi accertati mediante verifiche ispettive, pari ad euro 16,5 milioni circa, sono rilevati a conto 
economico nel limite degli incassi effettivamente pervenuti alla Fondazione alla data del 31 dicembre 2011. 
II miglior risultato rispetto al 2010, pari a circa 790 mila, è riconducibile all'intensificazione delle ispezioni 
a cui sì aggiunge la possibilità di recepire i dati direttamente -dall'Agenzia delle Entrate, utili sia per la ge-
nerazione delle l iste delle ispezioni, che nella gestione delle istruttorie. L'attività ispettiva, può dirsi soddi-
sfacente avendo concluso alla data del 31 dicembre 2011 n. 4.744 verbali di accertamento per un accertato 
complessivo di circa 46,2 milioni di euro. 
Le importanti innovazioni introdotte già dallo scorso anno quali l 'ampliamento del TSU (tempo standard 
unitario) a disposizione degli ispettori e l'introduzione dello strumento della certificazione di qualità in-
trodotta per tut t i i verbali ispettivi che prevede che ogni documento ottenga una sorta di ' timbro di quali-
tà' tecnico-giuridica da parte del responsabile dell'ufficio territoriale, hanno migliorato ancor più l'attività 
ispettiva/tesa al recupero del sommerso, a tutela di iscritti e imprese 

Altri ricavi e proventi 

Il dettaglio della voce è di seguito riportato: 

Saldo si 31.12 11 

Altri ricavi e proventi 156.001,673 158.285.538 (2.283.865) 
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La voce altri ricavi e proventi si riferisce prevalentemente ai canoni di locazione degli immobili a reddi-
to della Fondazione che ammontano complessivamente ad euro 116 milioni circa. In particolare i ricavi 
da canoni di locazione subiscono un decremento di 780 mila curo circa, rispetto allo scorso esercizio 
dovuto sostanzialmente alla cessazione dei contratti di locazione dei 14 stabili dismessi nel corso del 
secondo semestre dell'anno. 

La voce introiti da sanatoria pari ad euro 479 mila circa, si riferisce alle rate.2011 relative alle somme 
dovute da coloro che hanno chiesto di sanare la propria posizione contrattuale. Si ricorda che la sanato-
ria fu avviata nel 2006, in epocacommissariale e si è eonclusa.nel 2008. 

La voce introiti da sanzioni amministrative, pari a 5 milioni di euro circassi riferisce alle sanzioni in-
cassate in seguito ad attività ispettiva. Il dato è notevolmente superiore rispetto allo scorso esercizio 
grazie all'intensificazione-dell'attività ispettiva, come già commentato nel paragrafo dedicato ai contri-
buti accertati mediante verificheispettive. 

La voce recupero di prestazioni previdenziali si riferisce a quanto recuperato dalla Fondazione in se-
guito al decesso del pensionato. La-relativa imposta da recuperare ammonta ad euro 512 mila circa ed è 
stata iscritta tra i crediti nei confronti dell'erario. Rispetto allo scorso anno si incrementa di 1,7' milioni 
di euro per effètto datiti lato, del maggior numero dei decessi, dall'altro per effetto delle maggiori somme 
recuperate con rateizzazione sulle pensioni agli eredi. 

La voce recuperi di s p e s e di riscaldamento, pari ad euro 8,7 milioni circa (euro 15,4 milioni circa nel 
2010) ha subito un decremento di circa 6,7 milioni di euro dovuto sostanzialmente ai minori conguagli 
spese a fa vore della Fondazione (si ricorda che nel 2010 i conguagli elaborati furono due). 

La voce arretrati da rinnovi contrattuali pari a 2.8 milioni circa (2 milioni nel 2010), si riferisce alle 
somme arretrate accertal e nei confronti degli inquilini in seguito ai rinnovi contrattuali effettuati per il 
periodo antecedente il 2011. L'incremento della voce è determinato dal maggior lavoro svolto, connesso 
al processo di dismissione del patrimonio immobiliare. 

La voce recupero di s p e s e generali, pari ad euro 1,2 milioni circa, (892 mila nel 2010), evidenzia un 
incremento r ispetto allo scorso esercizio per effetto: 
» al maggior numero di incameramenti di depositi cauzionali inerenti la conduzione degli immobili. 

conseguenti, al processo di dismissione in atto; 
« all'incremento dei recuperi di spose anticipate dalla Fondazione e poi addebitate a terzi, prevalen-

temente in sede di contenzioso legale. L'importo coincide con quanto effettivamente incassato dalla 
Fondazione. 

La voce recupero delle imposte di registro pari ad euro 1 milione circa, (1 milione nel 2010), si riferisce 
alla quota d' imposta a carico dell'inquilino per la sottoscrizione del r innovo dei contratt i di locazione. 
La voce, pressoché in linea con il 2010, r ispetta l 'andamento del costo a carico della Fondazione classifi-
cato tra gli oneri di gestione. 

La voce recupero s p e s e immobiliari pari ad euro 16,6 milioni circa, (15.9 milioni di euro circa nel 2010), 
è superiore r ispetto allo scorso esercizio per circa 718 mila euro; si r iferisce al recupero della quota di 
spese di manutenzione ordinaria che la legge pone a carico degli inquilini,, al recupero di oneri accessori 
ed al recupero di spese condominiali . 
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C o s t ì d e l l a p r e d ì x z k i i i e 

Sono eli seguito riportati: 

Descrr •)!!•:- yc.ec a, 3" ìC.lC Va-asFon» n-cte 

Per materie prime, sussidiarie ® di consumo 199:890 231.846: (313565 

Costi per orestazioni previdenziali 852.318.092 817.048.967 35.2.69.125 

Per servizi 56.809,417 52.453.770 4.355,647 

Per godimento Dent di terzi 465,161 492.098 (26.937'ì 

Per il personale 

ai Salari e stipendi 26.862.361 26.461.888 400.473 

D) Oneri sociali 7.224.850 6.992.840 232.-010 

ci Trattamento di fine rapoorro 2.399.023 2.433.913 {•> » j 

dj Trattamento di quiescenza e simili 1.383.494 1.417.796 (34:302! 

e) Altri costi 2.601,130 2,519.692 f c 

Ammortamenti 1.970,450 1.304.974 n 

Svalutazioni S.636.452 4.300.000 

Accantonamenti per rischi 17.651.739 19.472.239 ,..¿»(,^.0, 

Oneri diversi di gestione 22.387.838 20.416.4.91 1.971.347 

Totale cos t i della p roduz ione 1.000.909.898 955.546.514 45.363.384 

Costi per materie di consumo 
La voce, pari ad euro 200 mila circa, (232 mila circa nel 2010), si r iferisce per euro 134 mila a mater ial i 
di consumo e stampati (euro 148 mi lanel 2010), per euro 18 mila circa a materiale sanitar io (euro 23 mila 
nel 2010), per euro 15 mila circa a.libri e s tampati (euro 15 mila nel 2010), euro 32 mila circa ad acquisti 
diversi (46 mi lane l 2010). 

Costi per prestazioni previdenziali e assistenziali 
Riportiamo di seguito il dettaglio della voce costi per prestazioni previdenziali e assistenziali: 

le 

Totale cos t i p e r pres taz ioni previdenziali e ass is tenzia l i 852.318.092 817.048.967 35.269.125 
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Il totale costi per prestazioni previdenziali ed assistenziali passa da euro 817 milioni circa del 2010 a 852 mi-
lioni circa nel 2011. Il delta, di euro 35 milioni circa è dovuto per circa 31 milioni di euro all 'incremento delle 
prestazioni previdenziali, con particolare riguardo alle pensioni di vecchiaia (per circa 24 milioni euro) segui-
te dalle pensioni ai superstiti (per circa 7 milioni di euro). Circal'andamento della spesa istituzionale si riman-
da a quanto riportato nella relazione sulla gestione. In questa sede ci limitiamo ad osservare che i maggiori 
valori sono riconducibili a quanto s ta accadendo negli ultimi tempi nel mondo previdenziale, dove l'indetermi-
natezza porta, 1 uddove irequisiti lo permettano, ad uscire dal mondo del lavoro, con conseguente aggravio della 
spesa previdenziale. Le domande dipensione liquidate nel 2011 sono 8.484 (5.275 nel 2010) di cui 5.480 (2.210 
nel 2010) relative a vecchiaia e 2.578 (2.470 nel 2010) a superstiti. 
Lo prestazioni assistenziali ammontano complessivamente ad euro 9,7 milioni (ud esclusione del costo della 
polizza agenti a carico della Fondazione) inferiori rispetto al 2010 per euro 103 mila, circa. 
Trale prestazioni assistenziali sono comprese le spese per soggiorni in località termali, che consistono in pre-
stazioni alberghiere sostenute dalla Fondazione, a favore degli agenti che ne fanno richiesta, nonché i premi di 
polizza a carico dellaFonclazione che si riferiscono al costo delle garanzie integrative rispetto a quelle minime 
previste dalla Convenzione FIRR. Il costo della polizza si incrementa rispetto all 'esercizio precedente per cir-
ca 4.5 milioni di euro per effetto della revisione delle garanzie a favore degli agenti di commercio. Le garanzie 
sono state trattate con le Parti Sociali ed adeguate alle reali esigenze degli assicurati. La nuova polizza ha al-
largato la gamma di coperture e rimborsi e t ra le novità migliorative va indicato anche il raddoppio della dia-
ria per ricovero e degenza domiciliare, estendendo l'assicurazione anche agli infortuni extraprofiassionali. Si 
precisa che la modifica ha riguardatole sole garanzie finanziate dall'assistenza, mantenendo invariate quelle 
previste invece dagli accordi economici collettivi del FIRR, a carico degli agenti. 
Importante evidenziare per completezza d'informazione, che rispetto al 2010 le prestazioni assistenziali si 
compongono di due voci aggiuntive con il preciso obiettivo di andare incontro alle necessità degli agenti: "con-
tributi per maternità" e "assistenza/per deficit relazionali e funzionali" finalizzate a sostenere gli iscritti nella 
loro vita familiare. 

Costi per altri servizi 

Il dettaglio dei costi per altri servizi, suddiviso per natura è di seguito-riportato: 

S:;!.. s! :•:" :;•:."•'• Snido a: 3'M2. ¡': Varia;::;«.:, iifli" 

UterKee spese postali 24.049.994 23.088.227 961.767 

Spese pe; li, (lestione pairintoniaie 26.996.348 24.024.423 _<• 'Ofc» 

;>pm- lire cornpon&i ut cohubomtori 1.334.272 1.471.633 n V>1 

Spnr,',-ppf atiuariyii ed nitro 34.017 0 

Spose por cuslomo: care 1.729.206 1.130.618 c3 >' 

Spese varie 2.756.409 2.822.706 Ì66.297Ì 

Totale s p e s e per altri servizi 56.899.246 52.537.607 4.361.639 

Si r iportano di seguito le tabella di riepilogo dei costi per utenze e spese postali: 

Syide ci 31.12 "U 

spese postai: 

Scese telefoniche {Sedei 

Soeseidriche Sede 

frese idi ta'nl io-af RI/ 

11 > id i'hf ' t..!1! r -iv, 

' eiVMIc, bit U k r t ^ e d ' , 

SJJ>< N" t i , ciett IC t̂ bil KK 

c-jfb rrcaldamente M ih i 
c pe„ '1 issalo vi ib t̂o sta >. J-tì 

S p e s e per u t enze e s p e s e postal i 

o p y 

>W 

> 

:.39c 0.1 

495 

3 6-'C.244 

24.049.994 

1.479.272 

187.277 

50.000 

2.991.915 

144.004 

244.078 

4.272.647 

11,416.991 

2.302.043 

23.088.227 

i'3o4,'2 

C>; .3 ' • 

.'596.8 «li 

,2.3711 

2.76! > 

Ì276.<.' 79> 

655.5-.V 

:.33c.20ì 

961.767 

ì 2. Nel 2010 il costo comprende ]e spese per la spedizione del notiziario, pari ad euro 400 mila circa e riciassifìcate ne) 2011 tra le spese peri a gestione del custodi 
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Il costo relativo alle utenze ed alle spese postali mostra complessivamente un incremento di 962 mila 
euro. Di seguitoli dettaglio delle variazioni principali: 
• Le spese postali evidenziano un costo complessivo di. euro : 1,3 milioni. Va rilevato che il saldo 2010 

comprende la quota di costo relativa alla spedizione del .-notiziario (euro 350 mila circa), .riclassificata 
nel 2011. ai fini espositivi, tra I costi per il customer care. La spesa 2011 comprende i costi relativi a tutte 
le comunicazioni intervenute con l'inquilinato dov ute .all'attività di dismissione In corso. : 

» un maggior costo dell'utenza relativa al condizionamento e riscaldamento immobili percirea 656 mila 
euro per gli immobili di Roma e circa 1,3 milioni di euro per quelli fuoriRomafcost idi gestione immo-
biliare, recuperati poi dal!'inquilinato). La variazione dei costi è dovuta essenzialmente all'incremento 
delie tariffe energetiche rispetto allo scorso esercizio. Su tutte le altre utenze si sono registrati costi 
inferiori rispetto allo scorso esercizio. 

Riportiamo di seguito 11 dettaglio delie spese per i servizi di gestione dei patrimonio immobiliare e 
mobiliare della Fondazione, ad esclusione delle spese per utenze, commentate nella tabeJla precedente: 

Ss-'C" ¡V Sc'ctr.-.-O fi e'.TP 

Scese per la Dartecioazione a condomini "FC 1.814.823 (33.979) 

Manutenzione immorali ad uso l-onaazidne 593.812 389.247 204,385 

t/a ut"H c i v uhi de « 188 4*0 12,701.761 2.486.649 

Manutenzione ascensori, citofoni 1.713.422 2,633.617 (920.195) 

Manutenzione impianti 5.353.515 3,992.387 1.361.128 

Matonaie di pulizia Portieri stabili 40.678 68.702 (28.024) 

Spese condominiali sedi strumentali 60.071 67.484 (7.413) 

Spese per pubblicazione gare ioe . -o 116.248 (9.938) 

Assicurazione Gestione immobiliare uso terzi 419.081 51.448 

Assicurazione Gestione immobiliare uso Fondazione 9.675 2.566 

">r ~> " c 1 r n 252.708 (234) 

Spese per facchinaggio e trasporte 32.523 (3.467) 

Spese di vigilanza 88.304 21.696 

Spese Servizi Professional! 790.941 (130.435) 

Spese per pulizia tocsS 611.417 (35.275) 

Soese per trasferte 

S p e s e p e r la ge s t i one patr imoniale 

/:J ¿35 

26.995.345 

35.405 

24.024.423 

12.033 

2.970.925 

Nonostante la polìtica delia Fondazione sia quella dì razionalizzare i costi limitandoli, per ciò che ri-
guarda il patrimonio immobiliare, all 'ordinaria manutenzione classificata a conto economico e all'eli-
minazione degli stati di pericolo, capitalizzati t r a le immobilizzazioni materiali, gii interventi propedeu-
tici alla dismissione hanno dato luogo a maggiori costi per la gestione patr imoniale per euro 3 milioni 

circa. Di seguito il commento alle principali variazioni; 

• La manutenzione relativa al fabbricato della sede delia Fondazione, subisce un incremento di circa 
204 mila euro per effetto degli interventi resi necessar i sia per la manutenzione edile che per quella 
relativa agli impianti. (Manutenzione edile, lavori elettrici, di adeguamento alle normative sulla 
sicurezza...) 

» Manutenzioni immobili ad uso terzi: la voce evidenzia un incremento rispetto ai 2010 pari ad euro 
2.5 milioni circa. La differenza attiene ai maggiori interventi registrati nel corso dell 'anno al fine di 
adeguare lo stato di manutenzione dell 'immobile ai fini della dismissione in corso, 

» Manutenzione impianti; li maggior costo par i a circa 1,3 milioni di euro rispetto allo scorso eserci-
zio, e riconducibile alle spese per i certificati energetici necessari per ia dismissione del patr imonio 
immobiliare. 

• Spese per pubblicazioni gare: i costi si sono decrementat i rispetto alio scorso esercizio per circa 10 
mila euro ed attengono alle pubblicazioni per le gare deliberate dai Oda e necessarie per l 'elimina-
zioni degli stati di pericolo segnalati per alcuni immobili che saranno oggetto di dismissione. 

• Assicurazione gestione patrimonio immobil iare uso terzi: li costo in oggetto si riferisce alla polizza 
globale fabbricati ai fini della copertura dei rìschi incendio, fenomeni naturali , esteuded coverage e 
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responsabilità civile degli immobili di proprietà. Il maggior costo di 51 mila euro r i spet to al prece-
dente esercizio attiene al maggior premio pagato nell'ultimo bimestre dell 'anno in seguito all'ade-
guamento dei costi in sede di r innovo polizza. 

• Spese per servizi professionali: evidenzia un costo di euro 660 mila, in diminuzione r i spe t to al 2010. 
La spesa si riferisce prevalentemente alle consulenze prestate da professionisti necessar ie alla di-
smissione nonché il costo per l 'advisor .finanziario che assiste la Fondazione nella gestione del patri-
monio mobiliare. 

* : Spese per pulizie locali::il costo diminuisce r ispetto allo scorso anno per euro 35 mila, circa grazie 
all 'ottimizzazione dei servizi presso gli stabili. 

Gli al tr i costi sono pressoché in l inea con lo scorso esercizio. 

In relazione alle spese di manutenzione ordinaria e straordinaria ed ai l imiti di spesa definiti dall 'art.2 
commi.618-623 della legge 244/2007, r i fer i ta gli enti di cui all'art.] comma 5 della legge 311/2004, si 
evidenzia che, a norma dell'art.6 e dell 'art.8 comma 15 bis del D.L. 78/2010 convertito in legge 122/2010, 
la norma, insieme alle al tre norme di contenimento enunciate dalla stessa legge, non si applica alle casse 
privatizzate dal D.Lgs S09/M, 

Riportiamo di seguito il dettaglio delle s p e s e per ì compensi agli organi dell'ente: 

Descrizioni; Saido ai 31.12,11 Saido ai 31 12.10 Variazione nstts 

Cete 1.014.670 1.150Ì728 (136.058) 
Collegio sindacale 229.774 237.069 (7.295) 

Contribuii previdenziali 89.828 83.836 5.992 

S p e s e per c o m p e n s i 1.334.272 1.471.633 (137.361) 

Le spese per gli Organi dell 'Ente pari ad euro 1,3 milioni circa evidenziano una diminuzione di euro 137 
mila, riconducibile al minor numero di sedute effettuate nell'anno in conseguenza al rinnovo degli orga-
ni. 

Riportiamo di seguito il dettaglio delle spese per studi attuariali ed adeguamenti alle normative vigenti: 

ìsoesb teener» iinanziar» e attuarialt 34.017 o 34.017 

S p e s e t e cn i che f inanziar ie e at tuariali 34.017 0 • 34.017 

La voce spese per tecniche finanziarie e attuariali registra per il 201i un costo pari a. 34 mi laeuro circa. 
La spesa è così composta: 
« per euro 11 mila circa è relativa alle indagini ambientali sugli stabili oggetto di dismissione; 
• per 4 mila euro circa al calcolo delle rendite vitalizie previste nel Regolamento della Fondazione per 

chi ne faccia richiesta, essendo in possesso dei relativi requisiti: 
» per i restant i 19 mila euro circa r iguardano le valutazioni, at tuarial i necessari all ' implementazio-

ne dell'Asset liability management, nell 'ambito delia riorganizzazione della gestione del patr imonio 
mobiliare. 
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Le altre spese, classificate come .spese varie, sono riportate:nella tabel la che segue; 

Descrizione • . :: • :: Salito sì 31.12,11 Saldo ar 31:12,10 : : Variazione netta 

Licenze software v . . . . . "."..••: Ì22?;744 253v3G5:::
:: ': ^ ;;(26:t61): 

Spese di manutenzione dei sistemi gestionali 25.533 92.344 (66.811) 

Spese per raccolta informazioni commerciali 192.887 184.823 8:064 

Prestazióni dì medici inai! su pens. invalidità 203.353 200.078 '3.275 

Spese per prestazioni di servizi professionafi . 156.588 ' '139.088; - : 17.500 

Compensi per incarichi fiscali 0 : \ 0 0 

Spose di vigilanza 220.971 '209.815 11,156 

Premi di Assicurazione 280.000 279.800: 200 

Manutenzione impianti e macchinari 1.743 1.403 340 

Manutenzione e noleggio di auto 281.318 262.327 - 18.991 

Manutenzione mobili e macchine d'uffici 18,849 16,466 " : 2.383 

Noleggio per attrezzature e macchinari 57.108 52.006 5.102 

Spese pulizie locali 804.228 800.514 3.714 

1.338 

{17.029! 

Spese per perizie auto ai dipendenti 1.338 0 

3.714 

1.338 

{17.029! Spese di facchinaggio e trasporto 27.445 44.474 

3.714 

1.338 

{17.029! 

Spese per servizi pubblicitari 68,638 60.169 8.469 

Spese d: raDDresemanza 28.460 27.006 1.463 

So >st 'ixg a ir ic 'o -72 38,474 7.998 

spese per n reclutamento dei personale i 82U 43.200 ¡28,380} 

Canon; d: noleggio "JE 108.793 (21.048) 

ss>ese T-ascon ,̂ TJ">H seoe 11.160 8 n?i 3.139 

Cos t i p e r s p e s e var ie 2.756:409 2.822.706 (66.297) 

Si evidenzia che la razionalizzazione delle attività dì gestione dell'Ente, un i t a alla politica di r isparmio 
dei costi, avviata ormai da qualche anno, continuano a portare al contenimento delle spese generali al di 
sotto del 4% del valore dei contributi, come raccomandato dai Minister i Vigilanti. Come più volte sotto-
lineato, si ribadisce che i r i sparmi di costo non hanno in alcun modo scalfito la qualità dei servizi erogati: 
la Fondazione ha razionalizzato le att ività di gestione offrendo maggiori servizi a costi più contenuti 
r imanendo nei parametr i di spesa delineati t r a le ipotesi al bilancio tecnico attuariale. 

La voce Licenze software si r iferisce alle licenze annuali per l'utilizzo dei sof tware di cui la Fondazione 
si avvale. Il eosto per il 2011 è par i a 228 mila circa, r ispetto ai 254 mila c i rca dei 2010. 

Le s p e s e per la gestione dei sistemi gestionali si riferiscono prevalentemente alla manutenzione 
e alio sviluppo ordinario dei sistemi industr ial i relativi alla gestione isti tuzionale, immobiliare e delle 
risorse umane. Il costo dell'esercizio è stato par i a 25 mila euro circa inferiore rispetto al, 2010 per circa 
67 mila euro. In particolare il costo ha r iguardato l 'implementazione e sviluppo dei sof tware ' 'change 
demand management ", dei sof tware relativi al progetto "Assioma e Àbaco'' e la manutenzione straordi-
nar ia delle s tampanti delia Fondazione. 

I costi per la raccolta di informazioni commerciali sì riferiscono allo svolgimento dell 'attività ispetti-
va o legale, attraverso l'utilizzo degli, archivi "Cerved" e attraverso la società "Infopress'', Il costo dell'e-
sercizio 2011 è stato circa dì 193 mila euro rispetto ai 185 mila euro dell'esercizio 2010. Il maggior onere 
si determina per la decisione di avvalersi altresì di abbonamenti a riviste, periodici e banche dati specia-
lizzati nel settore. 

Spese per prestazioni dei medici INAIL per pensioni di invalidità comprende sìa il costo relativo ai 
medici incaricati dì verificare lo stato d'invalidità di coloro che richiedono la relativa prestazione alla 
Fondazione, sia le prestazioni dei medici competenti per le visite ai dipendenti della Fondazione. Il co-
sto dei. 2011 è pari a circa 203 mila, pressoché in l inea con lo scorso esercizio. Si ricorda a tal proposito 
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che ne] eorso del 2010 la Fondazione ha indetto una gara per il rinnovo della convenzione con ì medici 
incaricati di verificare lo stato di invalidità dei richiedenti. La gara, ad evidenza pubblica, ha imposto 
t r a i requisiti non solo un risparmio nei costi, m a soprat tu t to la capacità da par te dei medici. incaricati 
di abbattere i t empi medi di prestazione delle visite. Tale r ichiesta è finalizzata a r idurre i tempi medi di 
calcolo delle prestazioni di invalidità, come più volte sollecitato dai Ministeri Vigilanti. 

Le spese per prestazioni di servizi professionali si r iferiscono prevalentemente ai costi per la società 
di revisione ed ai costi legali utili a risolvere il contenzioso fiscale della Fondazione. 

La voce s p e s e di vigilanza si riferisce al costo sostenuto per il servizio di vigilanza svolto presso i locali 
sede della Fondazione. Il costo pari a 221 mila euro, r ispet to ai 210 mila euro circa dello scorso anno, si 
incrementa per il piantonamento effettuato, per fini di sicurezza, presso le uni tà immobiliari sfitte, non-
ché in min ima pa r t e anche pei la vigilanza effettuata presso l'immobile sito in Via delle Sette Chiese ove 
si effettuano i rogiti notarili per la vendita delle un i tà immobiliari, 

Ln voce premi d'assicurazione registra un costo par i ad euro 280 mila, inlinea conil2Q10. Il costo 2011 
si compone dei seguenti dettagli; 
* copertura assicurativa pei' la responsabilità civile per gli amministratori , sindaci e dirigenti per 

euro 145 mila; 
» copertura assicurativa per la responsabilità civile verso terzi e prestatori d'opera per 35 mila euro; 
• copertura assicurativa di un layer di rischio in più sulla polizza relativa alla responsabili tà ch'ile di 

amminis t ra to r i e dirigenti par i ad euro 100 mila. 

La voce s p e s e per la manutenzione ed il noleggio di auto pari ad euro 281 mila circa (262 mila euro 
circa nel 2010) si riferisce ai costi per il noleggio delle auto messe a disposizione agli organi della Fon-
dazione e dei personale ispettivo. Si t ra t ta pert anto di costi industriali non di carat tere voluttuario o 
di. rappresentanza. Sostituisce infatti, i rimborsi chilometrici che andrebbero riconosciuti nel caso di 
utilizzo di auto proprie. 

La voce manutenzioni mobili e macchine d'ufficio pari ad euro 19 mila circa, (16 mila euro circa nel 
2010) sì r iferisce prevalentemente; ai costi di manutenzione dell'archivio generale della Fondazione, non-
ché ai costi delle manutenzion i ordinarie sulle macchine d'ufficio (timbratrice, affrancatrice,impianti 
ete.). Rispetto allo scorso anno il costo si incrementa per euro 3 mila circa in relazione ai maggiori inter-
venti effettuati. 

La voce s p e s e per noleggio di macchinari ed attrezzature pari ad euro 57 mila circa (52 mila euro 
circa nel 2010) si riferisce ai costi per il noleggio delle macchine fotocopiatrici e imbustatrici, nonché ai 
servizi di igienizzazione della Fondazione. Il maggior costo rispetto allo scorso esercizio si r iferisce al 
noleggio di mater ia le per ufficio utile al servizio dismissioni per lo svolgimento dei rogiti presso i locali 
di Via delle Set te Chiese. -

La voce s p e s e di pulizia locali si riferisce ai costi sostenuti per la pulizia della sede della Fondazione e 
degli uffici periferici. Il costo pari ad euro 804 mila circa. (800 mila euro nel 2010) è di poco superiore 
allo scorso esercizio. 

La voce s p e s e di facchinaggio si riferisce alle attività di t raspor to e sgombero affidate dalla Fondazione 
a terzi. Il costo, pari ad euro 27 mila circa (44 mila circa nel 2010) prevede il facchinaggio della sede di 
Roma, e servizi di pony express, La diminuzione rispetto al 2010 deriva da una migliore definizione ed 
ottimizzazione del servizio richiesto. 

La voce s p e s e perservizi pubblicitari si r iferisce ai costi sostenuti perle pubblicazioni dì gare a norma 
di legge, nonché a pubblicazioni di carat tere generale necessarie per l'attività della Fondazione. Il costo, 
p a n a-68 mila, eu ro circa (60 mila euro circa nel 2010) è d i poco superiore rispetto allo scorso anno. 

La voce s p e s e di rappresentanza consuntiva nell'esercizio 2011 u n costo pari ad euro 28 mila circa, (27 
mila euro nel 2010) i n linea con lo scorso esercizio. 

La voce s p e s e tipografiche pari ad euro 46 mila circa (38 mila euro circa) si riferisce: 
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• per euro 20 mi la circa al servizio di s tampa e riproduzione s tampe, necessaria allo svolgimento 
dell'attività del servizio patr imoniale della Fondazione; . ;r 

« per euro 13 mila circa al progetto creativo, impaginazione e s t ampa del bilancio d'esercizio; 
« per euro 5 mila c i rca alla s t ampa di materiale necessario per le politiche connesse alla dismissione 

del patrimonio; 
« per 6 mila euro circa alla s tampa del Manuale .relativo al Nuovo Regolamento delle Attività Ist i tu-

zionali; 
* per euro 2 mila circa alla s t ampa di sex-vizi vari. 

La voce canoni di noleggio, pa r i ad euro 88 mila circa (109 mila circa nel 2010), si riferisce ai costi di 
connessione e di util izzo della rete VPN, per la sede di Roma e per le sedi periferiche. 

Nellatàbella seguente si espongonole spese per eustomer care, ossiale spese sostenute per la comunica-
zione agli iscrit t i della Fondazione, nell 'ottica non solo di soddisfare al meglio le loro esigenze, m a anche 
e soprattutto, intese come s t rumento utile a condividere con loro t u t t e le informazioni con efficacia e 
t rasparenza: 

•esenzione Saido ai 31.12.11 Saido ai 31.12.10 variazione natta 

Costi per il contact center 780.986 751.447 29.539 

Spese di realizzazione e pubblicazione 304.222 315.074 (10.852) 

Spese per convegni e congressi 491.946 0 491.946 

Spese per comunicazioni agii iscritti 152.052 64.097 87.955 
Totale spese per eustomer care 1.729.206 1.130.618 598.588 

La. voce costi per contact center si riferisce alla spesa per il servizio di assistenza a ditte ed agenti 
prestato dalla società aggiudicataria del servizio. Il servizio comprende la forni tura del front-end dell'IP 
Contact Center per l'erogazione di informazioni t ramite un servizio dedicato in inbound e di outbound 
all 'utenza della Fondazione (principalmente agenti di commercio in a t t iv i tà« pensionati, ditte mandan-
ti) attraverso l 'utilizzo di molteplici tecnologie di collegamento, anche non tradizionali come ad esempio 
la posta elettronica, il tool di. web collaboration, la text chat ed i l VOIP. I l costo relativo all'esercizio 2011 
pari ad euro 781 mila, è superiore al 2010 (75.1. mila euro circa), per c i rca 30 mila euro poiché sono in 
continuo aumento i servizi fornit i all 'utenza, nell'ottica di un rapporto sempre più serrato e dialettico 
con tut t i gli interlocutori. 

La voce s p e s e di realizzazione e pubblicazione consuntiva nell'esercizio 2011 un importo par i ad euro 
304 mila, inferiore al 2010 di euro 11 mila circa. 
La voce r iguarda i servìzi di s tampa di materiale informativo vario nonché i servizi di s tampa pubblica-
zione postalizzazione e grafica della rivista Enasarco Magatine, un periodico che accompagna passag-
gio dopo passaggio la Fondazione e il. suo continuo rinnovamento al. cu i interno sono contenute anche 
degli "speciali'' come quello sul Regolamento, o ancora modulistiche per i soggiorni termali ed estivi per 
gli agenti. In part icolare è cont inuata anche quest 'anno la politica di inviare oltre al materiale informa-
tivo, anche la rivista "Enasarco Mag'azine", con l'obiettivo di raggiungere tu t t a l 'utenza interessata con 
forme di comunicazione dirette. 
Si evidenziano altresì le spese postali per la spedizione del notiziario, classificate nei 2010 nella voce 
spese per utenze e postali . Il costo è in linea con quello dello scorso esercizio. 

La. voce s p e s e per comunicazione agli iscritti consuntiva nei 2011 circa 152 mila euro. L'importo, supe-
riore rispetto allo scorso anno (64 mila euro), esprìme il costo sostenuto per tu t te le varie att ività svolte 
nell'ottica di valorizzazione del rapporto con la platea degli iscritti, in modo da avvicinare il mondo Ena-
sarco alle esigenze dei prorpi interlocutori. 
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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 : 
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• 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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