
- 129 -Senato della Repubblica Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUJ'v!ENTI - DOC. XV, N.237 

Per quanto riguarda i principali paesi emergenti, i rendimenti dei rispettivi mercati 

azionari non sono stati esaltanti, ' infatti l'indice di Hong Kong ch iude il 2013 con 

un+2,8%, il Brasile con -15%, l'India con un +8,9% e la Russia con un +2%. Nel 

complesso l'indice MSCI Emerging Markets chiude.l'anno con un -4,9%. I crolli mag­

giori si sono verificati prima dell'estate a seguito dell'annuncio di Bernanke sul "taper­

ing" e quindi sulla riduzione del "q1.Jantitative easing" che metterebbe in crisi lo schema 

del "carry trade". Gli investitori internazionali hanno cercato di ridurre l'esposizione 

verso le valute emergenti attraverso la dismissione di azioni ed obbligazioni in valute 

periferiche, ciò avrebbe provocato un brusco crollo dei cambi delle valute emergenti 

nei confronti di dollaro americano ed euro, nonché dei mercati azionari ed obbligazion­

ari di tali paesi. 

Rendimenti titoli di stato governativi 

Nel corso del 2013 si è assistito ad un leggero aumento dei tassi decennali dei paesi 

non periferici accompagnato da una riduzione dei tassi dei paesi considerati più rischi­

osi. Ad esempio, in Germania e Francia i tassi di fine anno sono r ispettivamente 1,93% 

e 2,55% rispetto a valori di fine 2012 pari rispettivamente a 1,31% e 1,99%. Differ ­

entemente in Italia il rendimento del decennale è sceso da 4,49% al 4,08%, in Spagna 

dal 5,23% al 4,13% , in Grecia dall'll,68% all'B,27%. 

Anche il tasso decennale americano è aumentato dall'l, 76% al 3,03% mentre in Giap­

pone il tasso è rimasto stabile passando dal lo O, 78% allo O, 73%. 

Lo scenario dei tassi sopra descritto indica che a livello globale vi è stato un migli­

oramento delle aspettative di ripresa economica e una riduzione delle tensioni sul deb­

ito sovrano nel l'Area Euro. 

I premi sui credit default swap (CDS) sovrani e i differenzial i di interesse con la Ger­

mania si sono riidotti in misura significativa in tutti i paesi dell'area euro più 

direttamente colpi1ti dalle tensioni, sia sulle scadenze brevi sia su quelle a medio e a 

lungo termine. Nello stesso periodo si sono ridotti i premi per il rischio anche nei mer­

cati del debito privato. I differenziali fra i rendimenti delle obbligazioni emesse dalle 

società non finanziarie e i corrispondenti tito li di Stato si sono ridotti sia nel segmento 

dei tit oli con elevato merito di credito sia, in misura più pronunciata, in quello dei titoli 

più rischiosi. 

Le condizioni sui mercati finanziari dei paesi emergenti hanno beneficiato dell'aumento 
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generalizzato dell'appetito per il rischio, che ha finora più che compensato l'incertezza 

circa l'intensità della ripresa ciclica interna e le decisioni della Riserva federale. 

Rendimento dti titoli di scuto in alcuni paesi ruropt'I 

-···~ili 
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Alla luce delle prospettive di un prolungato periodo di bassa inflazione, della dinamica 

contenuta di moneta e credito e della debolezza dell'attiività economica, nella riunione 

di inizio novembre il Consiglio direttivo della BCE ha ridotto il tasso sulle operazioni di 

rifinanziamento principali e quello sulle operazioni di rifinanziamento marginale di 25 

punti base (allo 0,25 e allo 0,75 per cento, rispettivamente); il tasso sui depositi 

overnight presso l'Eurosistema è rimasto invariato allo O per cento. Nella riunione di 

gennaio il Consiglio ha ribadito con fermezza la forward guidance che prevede di 

mantenere i tassi ufficiali ai livelli pari o inferiori a quelli attuali per un periodo di 

tempo prolungato. Il Consiglio ha inoltre deciso di continuare a condurre tutte le op­

erazioni di rifinanziamento mediante aste a tasso fisso con pieno accoglimento delle 

domande fino a quando ritenuto necessario e, in ogni caso, almeno fino all'inizio del 

luglio 2015. 

La liquidità detenuta dalle banche presso l'Eurosistema in eccesso rispetto all'obbligo di 

riserva si è ulteriormente ridotta. Nell'area dell'euro si sono registrati progressi nei 

paesi più colpiti dalle tensioni sui mercati del debito sovrano. Si è concluso il pro-
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gramma di aiuti finanziari internazionali all'Irlanda. L'agenzia di rating Moody's ha riv­

isto al rialzo il merito di cred ito della Grecia, Standard & Poor's quello di Cipro. 
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La Federai Reserve ha avviato la riduzione dello stimolo monetario e ribadito al con­

tempo che l'orienttamento della politica monetaria rimarrà espansivo ancora a lungo. 

Tenendo conto dei segnali di miglioramento della congiuntura, il 18 dicembre il Federai 

Open Market Committee (FOMC) ha deciso di ridurre da gennaio gli acquisti di mort­

gage-backed secu.rities (MBS) e di obbligazioni del Tesoro a lungo termine (tape.ring) 

per complessivi 1() miliardi di dollari al mese (portandoli a 75 miliardi) . 

Contemporaneamente il FOMC ha dichiarato che l'intervallo obiettivo dei tassi d i in­

teresse uff iciali sarà verosimilmente mantenuto ai livelli attuali ben oltre il momento in 

cui il tasso di disoccupazione sarà sceso al di sotto del 6,5 per cento, specialmente se 

le previsioni di inflazione continueranno a collocarsi al di sotto dell'obiettivo di lungo 

periodo del 2 per cento. La Banca d'Inghilterra ha sensibilmente rivisto al rialzo le pro­

prie aspettative di crescita e occupazione, ma ha chiarito che un eventuale calo del 

tasso di disoccupazione più rapido rispetto alle previsioni non si tradurrebbe meccan-
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icamente in un aumento del tasso di riferimento di politica monetaria. 

Di concerto con il Ministero delle Finanze, ha annunciato che l'estensione del pro­

gramma Funding far Lending fino al gennaio 2015 riguarderà esclusivamente i prestiti 

rivolti alle imprese, con particolari incentivi a favore di quelle di media e piccola dimen­

sione. La Banca del Giappone ha mantenuto inalterato il proprio orientamento espans­

ivo di politica monetaria, confermando i programmi di acquisto di titoli pubblici e di in­

cremento della base monetaria. 

Dallo scorso autunno le politiche monetarie nelle principali economie emergenti hanno 

assunto un'intonazione meno accomodante. In Cina la Banca centrale ha ridotto il 

ritmo di espansione della liquidità per frenare quello del credito; in India (in ottobre) e 

in Brasile (in ottobre, novembre e gennaio) le autorità hanno innalzato i tassi di riferi­

mento di politica monetaria per contenere le pressioni inflazionistiche e contrastare il 

deflusso di capitali. 

Il rafforzamento dell'euro è stato in gran parte dovuto agli afflussi di capitale verso 

l'area dell'euro connessi con la diminuzione del rischio sovrano. La riduzione dei tassi 

ufficiali da parte della BCE ha contribuito solo in via transitoria al deprezzamento del 

cambio. 

Dopo i deprezzamenti delle valute dei paesi con fondamentali più deboli, registrati nel 

mese di novembre, le condizioni sui mercati valutari emergenti sono rimaste nel 

complesso distese, anche successivamente all'avvio del tapering. 

Commodities 

Nel corso del 2013 il prezzo del petrolio è rimasto abbastanza stabile mantenendosi tra 

i 90 e i 100 dollari al barile. Nel corso dell'estate si è verificata una temporanea salita 

delle quotazioni al di sopra dei 100 dollari dovuta alle tensioni in Siria e dalle ridotte 

forniture dal Nord Africa. Da settembre tuttavia, con l'attenuazione della situazione in 

Siria e con la ripresa alle forniture dalla Libia la quotazione del petrolio si è riportata 

sotto i 100 dollari. 

L'annuncio dell'accordo sul programma nucleare dell'Iran, raggiunto alla fine di 

novembre, non sembra aver inciso significativamente sulle quotazioni. La pressione al 

ribasso sui prezzi dell'aumento dell'offerta dell'Arabia Saudita è stata contrastata da 

quella al rialzo innescata dalle rinnovate tensioni in Libia, la cui offerta di petrolio resta 

ancora largamente al di sotto del potenziale. 
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Per quanto riguarda il prezzo dell'oro, nel 2013 si è assistito ad un forte calo delle 

quotazioni passando da 1675 a 1205 dollari per oncia, con una variazione percentuale 

del -28%. Ciò sarebbe da attribuirsi principalmente alla riduzione delle tensioni sul 

debito sovrano dell'Area Euro e alla tenuta dell'euro stesso, nonché al basso livello 

delle aspettative di inflazione. 
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L'attività relativa al patrimonio mobiliare del 2013 
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In linea con quanto effettuato nell'anno 2012, la Cassa ha consolidato, 

implementandola, la gestione multi-manager attraverso i quattro comparti Sicav. In 

particolare la Commissione investimenti mobiliari e l'advisor Previra Invest SIM Spa, 

sono state impegnate in una costante verifica dell'andamento dei comparti e della loro 

composizione nel rispetto del benchmark. E' stato mantenuto, nel complesso, un 

approccio prudente: esposizione azionaria netta contenuta, esposizione obbligazionaria 

superiore al 50% con una netta preferenza per l'Eurozona, ampia diversificazione tra i 

gestori attivi. 

Oltre all'attività del multi-manager, la Cassa ha proseguito l'attività relativa gestione 

dei Fondi di Private Equity, incrementato quella relativa ai Fondi Immobiliari e ridotto 

l'attività di gestione diretta, dismettendo per intero tutte le partecipazioni azionarie 

detenute fatta eccezione per quella in Banca Popolare di Sondrio. 

Comparti Adenium Sicav 

La Cassa aveva deciso con delibera del consiglio di amministrazione del 16 febbraio 

2012, di realizzare un nuovo modello e una nuova procedura di investimento che ve-
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deva nella gestione multi manager uno dei suoi punti fondanti, rinunciando di fatto, 

salvo poche e rare eccezioni, alla selezione diretta degli strumenti finanziari oggetto di 

investimento. 

In particolare, la Cassa aveva destinato la parte di cash flow degli attivi mobiliari, 

all'acquisto di quote di due comparti SICAV. Si tratta in pratica della liquidità generata 

dalla gestione corrente al netto dei costi, ivi comprese le prestazioni previdenziali 

dell'anno. 

I comparti individuati, gestiti da Adenium SGR, sono denominati Adenium Equilibrium 

e Adenium Equilibrium Plus; nel 2012 è stata definita l'impostazione strategica dei 

portafogli dei due comparti, tenendo conto dei benchmark forniti dall'advisor Prévira 

Invest Sim: esposizione azionaria netta contenuta, esposizione obbligazionaria superi­

ore al 50% con una netta preferenza per l'Eurozona, ampia diversificazione tra i 

gestori attivi e utilizzo di coperture per modulare l'esposizione azionaria ed ottenere 

una volatilità contenuta e drawdown ridotti. 

La Cassa ha inoltre sottoscritto un comparto denominato Adenium Macrotrend; tale 

comparto, è frutto di un'attività di sviluppo di modellistica della Direzione Finanza della 

Sim improntata sull'analisi macro economica e su una attenta selezione dei gestori. 

Nel complesso il 2013 è stato un anno in cui si è mantenuto un approccio prudente 

della gestione, con l'obiettivo di implementare un portafoglio stabile di medio e lungo 

periodo preferendo fondi absolute return. Nella prima fase dell'anno il portafoglio ha 

avuto un buon apprezzamento e soprattutto in linea con il benchmark di riferimento. 

Dopo il mese di maggio si è assistito al sell-off di tutte le asset class e in particolare 

della componente obbligazionaria. A seguito dell'aumento dell'incertezza sui mercati 

finanziari, si è deciso, a partire da luglio, di sottoscrivere per la parte azionaria fondi 

long short per contenere la volatilità di mercato e contemporaneamente di partecipare 

al rimbalzo del mercato azionario. È rimasto il sottopeso della componente obbligazion­

aria legata ai paesi dell'area euro a favore di alcuni fondi corporate bond che ha pen­

alizzato il portafoglio ma ne ha ridotto in alcune fasi di mercato la volatilità. Verso la 

fine dell'anno, la copertura sui mercati azionari si è progressivamente ridotta imple­

mentando un portafoglio più vicino a quello benchmark. 

I comparti Equilibrium ed Equilibrium Plus hanno generato performance rispettiva­

mente del 3,59% e del 2,72%, più contenute rispetto a quella dei relativi indici di 

rifermento del 4,17% e 4,11%. Da segnalare che la volatilità si è attestata al 3,06% 
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per il comparto Equilibrium e al 3, 72% per il comparto Equilibrium Plus contro quella 

dei rispettivi benchmark di 3,53% e 3, 72%. 

A11damen10 del compan o Adeni11111 Eq11ifibriu111. fo111e Bfoomher g 

Nel corso del 2013 le buone scelte dei gestori all'interno del fondo Macrotrend hanno 

consentito di realizzare una extraperformance rispetto al benchmark di riferimento. In 

particolare il comparto ha beneficiato del buon andamento del mercato azionario, 

soprattutto grazie alla scelta di fondi tematici che investono nel settore healthcare e 
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nel settore Usa equity growth . Anche la componente obbligazionaria ha ben perform­

ato con la selezione di fondi specializzati nella gestione attiva della duration e nella 

gestione della componente credit izia. Il comparto nel 2013 ha così realizzato una per­

formance del 5, 79% con una volatilità del 4,20%. Ad inizio 2014 la CNPR ha deliberato 

il disinvestimento complessivo del comparto. 

Andam ento del compa110 Adeni11111 M ac rorrend. fom e B/oom berg 
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Di seguito si rappresentano 

mobiliare: 

risultati della gestione complessiva del patrimonio 

Conto economico gestione mobiliare 

RICAVI 

proventi da pa rtecipaz ioni - dividendi 

proventi da partecipazioni - utile su negoziazione titoli 

proventi finanziari - cedole e altri proventi 

proventi da Sicav 

proventi finanziari - interessi 

plusvalenze da liquidazione Soc. controllata 

rettifiche di valore - rivalutazioni 

proventi straordinari - rettifiche di imposte 

totale ricavi diretti 

Rendimento lordo del patrimonio investito 

COSTI 

consulenza per investimenti mobiliari 

spese bancarie - interessi su liquidità 

perdite su negoziazione - titoli iscritti nelle 
immobilizzazioni finanziarie 

perdite su negoziazione titoli attivo circolante 

imposte sulle rendite finanziarie 

imposte sui redditi (capitale e diversi) 

imposta sostitutiva 

imposte esercizio precedente 

accantonamento per liquidazione Soc. Controllata 

accantonamento fondo oscillazione titoli 

rettifiche di valore - svalutazioni immobilizzazioni 
finanziarie 

rettifiche di valore - svalutazioni attività finanziarie che 
non costituiscono immobilizzazioni 

totale costi diretti 

margine di contribuzione 

Rendimento netto del patrimonio investito 

Preventivo 
2013 

riclassificato 

600.000 

14.100.000 

8.480.000 

14.900.000 

855.000 

o 

o 

o 

38.935.000 

2,3 

24.000 

27.000 

3.351.000 

o 

3.540.000 

10.000 

2.970.000 

o 

o 

o 

o 

o 

9.922.000 

29.013.000 

1,7 

esercizio 
esercizio 

corrente 
precedente 
riclassificato 

514.361 699.024 

14.375.025 26.825.926 

11.798.527 13.340.858 

17.530.901 12.000.000 

896.732 1.108.877 

60.517 o 

o 57.468 

17 .31 o 1.378.216 

45.193.373 55.410.3691 

2,6 i 
3,4i 

24.300 24.200 

20.763 110.396 

3.873.564 854.096 

o 615.387 

2.301.176 3.163.913 

8.000 10.267 

3.506.180 3.250.072 

152.178 o 

o 308.000 

30.322.306 441.742 

28.453.678 590.738 

o 45.036 

68.662.145 9.413.847 

-23.468.772 45.996.522 

-1,4 2,8 

Il rendimento è stato calcolato sulla consistenza media inizio e fine periodo del patrimonio mobiliare, comprensivo della liquidità. 
Non considerando l'accantonamento al fondo oscillazione titoli il rendimento netto sarebbe stato positivo dello 0,4°/o 
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IL PATRIMONIO IMMOBILIARE 

Il patrimonio immobiliare dell'Associazione, al 31 dicembre 2013, è costituito da 59 

cespiti, di cui 58 sono destinati a generare reddito e un immobile è destinato a sede 

dell'Associazione C.N.P.R. 

L'Associazione ha attivato le procedure per la dismissione delle unità immobiliari a des­

tinazione ufficio site in Salerno - Via Irno n. 219 (1° piano), Torre Annunziata (NA) -

Piazza Nicotera n. 4 ( 1°piano) e Treviso - Viale della Repubblica n. 205 (1° piano) e 

de gli immobili a destinazione industriale siti in Verdellino, Via Madrid n. 7 e Pozzuoli 

( NA) - loc. Agnano Via Pisciarelli n. 30. 

L'Associazione: 

il 15 maggio 2012 ha completato l'apportato al fondo immobiliare "Scoiattolo" 

dei 38 gli immobili ad uso residenziale; 

il 25 marzo 2013 ha venduto l'immobile sito in Verdellino Via Madrid n. 87; 

il 24 luglio 2013 ha apportano al fondo immobiliare "Scoiattolo" gli immobili siti 

in Roma Via L.R. Brichetti nn. 11,13 - Via Val d'Ala n. 200 - Via Simone Martini 

n. 126 - Via degli Aldobrandeschi nn. 105,107; 

il 1 novembre 2013 ha apportano al fondo immobiliare "Scoiattolo" l'immobile 

sito in Milano Via Pestalozzi n. 18; 

il 25 marzo 2014 ha apportano al fondo immobiliare "Scoiattolo" l'immobile sito 

in Roma Via Sicilia n. 57. 

Il patrimonio alla data del 31/12/2013 risulta cosi distribuito: 
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ROl\·1A - Via Ci_ CaH'lh, 
29/]2/ JIJ(-f) J aprarlamenli 'J.914.43 9.914,43 IH,667,17 Rcsid.!nzialc 

nn.24.'26.2KJO.J2.34 

R()MA-Vta G. i'a1;,idl0 n. 24 2X/JO/J(J71 uffil:10. cantma, art.'d 
329.425.,.19 15.219..50 344.644.,89 I>in•zi1111alc 

(2' piallo) venie 

ROMA - Vut G Pai-.idll' 11. 24 
'26/07/1990 

ufficio,c:ur11ina, arca a 
S.JMl.462,91 211384,63 5.21Jl .847 ~4 691.765,75 I>irczionak 
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H0~1!\ - Via G. Pai;,i..:Jk.l nn. 2·t 
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53 p.a. :-.cnpcrt1 

BRl,..,..IJISI - V.k l\1na Pia 1i. 39 · 
29/10/1976 

auk, puk~tr.i. 
2.116.frìl2,05 9.075.,00 2.125.H87,0S 327.135.,25 Scuola ]..,liluto T.(ì "Ferrni" rnap.a,1Jini 

BRINDISI - Vi.a Mon1ctidln nn. 
16'03/1977 

aule, pale~ ir.1, 433.667.,24 433.667,24 0,110 Sl:uula 
10112- htiluto 'lT." Macco" Hlaf'.al'zini 

BKINDISI - Via l\fonlctidlo n. 
aule. pulcstra, 

!J \q11u10 T. I.'" \1ajor.111a" 
17/l J/1978 magauinì, irnp. Spnrl. 2.615.1)54.53 2.615.954.53 227..222.0fi Scuola 

E't. 

uffli:i. magaumu, 
MILANO- Via Mccl'natc IL 89 1CV0.5/JlJ7lJ autori:n~:-.sa. 9 p.a. 2.248.459-14 2.248.459,34 11.627,91 Direzionale 

~C0[1CI11 

ROMA · P.aa S. lkrn:uJo n. 
!J5/()(v'I979 lOuf:fici, 5 cantine 2.083.710,13 2.otB.710.13 23H.940,00 Direzionale 

106 

L't\QlJJIA - Vli!. Monte Cagno 
02/07/1979 uffido, archivio 2_::;41.412,49 11.652.74 2.553.065.23 o,oo Direzionale 

n 3 

l.'/\Ql,'UA - Viak:.' /\Ido ~foro n. 
3l/l2/19Hl uffu:i. uu..:hivi 2.000.981 ,..l2 2.000.981..32 2fiH.261,0J J>irczionalc 

2WD 

K0l\1A - Via L. R. Brichct111rn 
::Clf04/llJ82 utlKJ1l. 3 bnx 232'J.7(19,44 2-129.769,44 11,UO 0.00 Direzionale 11,13 

VERDII J .O I !X'. ZINO::>NI/\ 
18/04/JlJKì 

c<1.p1tr1110ne. p.a 
39H.6fi6.n .39H.fi6li.73 11,fNI Industri alt.' nn.IJ-C.' .... ollallat:am 11/1::1 ~coperti 

\l\:RDEU.t) ! .l)l'JJN(i()NJ/\ 
]X/04/llJ~3 

capan1wm:, p.u. 
252.827,HH 192.214,711 445.042.,.:\H 40"92,11 lndustrial1..• ( B(ìJ·C..,11 ltaktcam 13/14 ~copcn1 

('tlifXìl\'O ~10['..-Zl'.."iE! Mll-
uffici. ~hl'Wnwm, 

Via C Cìok\,mi 11. 15 
27103/1984 aut orine~ ~a, 35 p.a. 1.9(J3.893,95 I .963.H93,95 11,00 Dirt•zionalc 

~copçrti 

tv1Il,AJ\'0 ~ Vkt Ponaluppi n 11 
uffci, au1ori1i~~'ia, Jt-: 

23/03/14H5 p.a. ~ç11pcr1i. arc;:i a fi .. ""\41.87H,69 42H.524,..<\7 6.770.403.0(1 446.526,77 Dir('zinnalc 
\CxVìa 1·an1o!J) 

Vt'rrle 

I 

l<OMA - C.a<,alpalocco 11;. 53 
2..'".l,/03/19K"i 11cgt1Lio, dt'po:-.iltl 1.239.011.,.."'l J.231:>.Ull.Sl l'J0.3')tJ,65 Indus1riatc l,53ll 
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Consitilema ·al Valurc lor4:1 
$petie \'Jtlonlurdu 

Canoni di :!•~~~mc lJj('.uJOtle Data4ac.quisto pa;trimoohtléal diminmJCDl p.tt.rbooaiok al . 
JW~'H 'Ollfll/13 lnèrcmcntuthc 

31112Jl1H3 locminne 

IACrillARllJA (~11J-
]~l/ 121l98(1 capaunonc. uflki, p.a. 

5.976.7H9 .. l2 5.976.71''9..32 240.000,00 Industriale Pa!U.l'O Boui<.:clh rad. 20 :-.cop<·11i 

tJ'..CCl~-V.lc AJ1w11cann. IO. 
l:'i/07/198~ 

22 uffici. 6 p.a. 
3.009.722.60 31.435,HO 3.041.ISK.40 142.839,IJS Uirczinnak 12 ~copc11i.<.tfl.'i:I a vt'.rlic 

ROl\1A - Va;) Cnlk"erdt• nn. 
2211CV19R8 I appariarrcn10 59.455.()9 59.455,09 ?.328,88 Rc~idl!nziale 26.28.30.32.34 

BRlNDlSI - Via S. Angdo n. 75 
27/03/1990 21 uffici, ncgoTio, 

3.738.194,44 3.738.194.44 Dir1.·zionalc pal A 

122.131..53 

BRJNl)ISI Via Pa~quak.-
03/1211992 503.244.43 503.244,43 rnrczlonaJc Romano nn l:i,27 pal G 

ncgonn, autnrun::-.:-.a 

IACCH1AREl1-.A ( \-11)-
capa1rnone. uffin. p.a. Pala.1..1..0 TinhHCllO pad. l:'ifa, 20/04/1991 4.837 .. 'fi74,97 4.8,'\7.374.97 fl5.00l.8fi lndu.oi:triaJc 

1:5/b :-.coperti 

f. uffici, 7 lahor..1tori, 4( 

(ìl_J\OVA - Via Mcrclki n. 8 15/l l/1991 p.:i..copcrti, :.:\1 p.u. I 0..268.tl25.,40 2.178.00 10.270.803,40 127.187.32 J>irczionalc 
~i.:opc111 

TRl~TO-Vmlc'l'rie~h.'11. l3 
07/0l/l(,)(J4 ufficio,can1inu - :-.cdc 

893.772.SS 81J3.772,55 0,00 l>irczionu.lc ( pia1111 ICn:.tJ colkgin 

Ni\P(JIJ - ('o,...,o A. Luce-i nn. 
04'01JJl)lJ4 24uffid 10.901.297.01 10.901 .2'17 ,O I 4tl6.145,HO l>irc;dnnalc 66,82 

SAlJ]{NO- Via Im(111. 2.19 ( 1' 
0'1JOf/llJ94 uftkio - ~cdc collegio 913.733,69 913.733,69 18.147.55 DirczhHlalc pìa1rn) 

ROMA - Via FnrK-o Pet1dla n 4 
uffici•>. cantina, 

( t · piano inL 3 l' 4) 
2.5/lfV1994 :-.offitla, tiox- t.cclc J.601.693.85 1.MJl .693,SS 88.954.44 DirczhHlalc 

colkgin 

BOr DGI'\A - Via Cairo li n.11 ( I 
17/02/llJlJS uf!kio - sede collc8i'' 1.500.276.10 1.500.276,10 0,00 DirczhHlalc p1a1rn) 

ROMA - Via Pinc1ana nn. 35,39 04/0S/19lJ5 uflic~ autodnrssa, 
33.813.6811.14 544.539.15 34.358.225~9 0,00 Sede gian.Jhw - sede CNPR 

ca:-.crrna. uftki, 

f·ROSI1'0NE- Via Maria ~.n.c. 2.5105/19'-J5 
appdrtdrn:nto, 

2.229.257,77 2.229.257,77 0,00 Ca."icrma can.::ra1c. auhir1nics~a, 
pardu.-gp.Ìl) 

FORI.I -Vta Flavio Hiondn n :N 
2W07/1'>95 

utlido,t..:aJUina- 1'.>Cdt' 
229.606,85 229.<i06JC5 o.no Dln•zionalc (l pi;ulll) culkgio 

(1JSI1'/.A-VJ.J iklT\.·mtiit·n 11 
()X/05/19% 2 uflki- '>Clit' cnlkgio 5M6.H45-14 586.>145_l4 0,IHI Din·lionuJc l<.VJ:( 2 r11ano) 

:'\IAJ>(}I J - {'~•ntro Din.'.i'l(HJalc -
ll/07/1996 

uffKio, 3 p. u. :-.c11pl!ni 
1.456.625,00 1.456.625.00 72.6]tl,29 l>irczionnlc lu1t1l 11. 6cJ1fic10 E/I <3' piano) - \l.'l.li:t:<ill·g.10 

CATANIA -Vi<t (ìroth.: Bmnchc \l)/(j.J/1996 uffic·i1>. unncn . .ato. I 69M.709,79 69"',70'>,79 35.360,2H Direziono.le n.150(2"pi:.11w) hox- .. ~de C"<)lkgio 

I H:RRAN.A - Cur.o Po1:1.i Re1m 21/HV1996 
ufficio, cantma - :-.cdi.: 4.'\5.959_10 435.'15'1..JO 0,00 l>ircziunalc nn. 22.28 ( 2' piano ml. 3) colk2io 

i 

I YlCEK/..A - P1~u.c1ta S. Stefano 
I n. I ( piam1 terr.o 

2310111<)1.)7 ufficio, 2 p.a. !>Cuperti 551.H75,65 551.875.65 o.oo Direzionale 

! 
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'('Am--81 v--·lonlu Spese V~Jorehr•• 
f·~·- çi.nonhl Ulicui~ l)ùta di acfpii;to ....... -. -4-t~mli p:d.rJmi.Uulcut·· DestinuziUllt" 

31/U/13 01181113 .. -hwrtimentatjve :\111212013 :· ~-· - locaid«JIH! 

T<>RRE/\NNUNZIATA ( "'\AJ- 13/021\'Y.)7 uffici•' - !>cdc uillcgio 202.K64,22 202.H64.22 o.oo l>irczionalc 1'1a:u.a Nicotcra n. 4 ( rpiam' J 

m:s·roJ\RSIZf()( YAJ- Via 
04/(h'\ 1YJ7 ufficin - -.cdc collcgi\1 509.948,07 1.906.35 511.854.42 27.189.49 lllrc:1.lonalc lihld n. 2 ( 2' pi'1m1) 

MllANO-Yia Michelangdo 
HVUJ/\9'J7 

uffid, p.a. -.coper1i, 
4.950.196.20 4.950.196.20 164.995,49 llircziomdc Huondrroti n .. N giardino 

ROMA - Vi'1 ddb (ir.mdc 1 <.ippartancnto, I 

Muraglia n. 332 
ln103Jll)IJX cantina. l box I p.a. 23.455.,.59 23.455..59 l3JU3.15 Residem:ialc 

:-.copcni 

\llNl;ylA (Ml ;_~'J'Rl ~~ - Vi:.i 
02/0l/N)<J ufT1Clll - ~eùe Clilleg:10 700.240.77 700 .. 240.77 o.on llirc'.l.iorudc Iacopo Salam:rnìo n.J ( 2 piano) 

PG/..ZlJOU < N/\) hH:. /\_gnano 2'2)07/1999 capan11<.1nc. uffici. H05.941.S8 805.941,SH O,tH) lntho.;trialc Vw Pis.ciardli n. 30 _guan.li(iia. J.ll\l)rinc<:sa 

I A SPEl'JA · Pia77.alc K..:.-nncdy 17)(1)/llJl)<) uffil.:m. ("Untiua - sede 473_..::;14.so 473.514,50 21.988,05 Diruiorude n. 27 ( 2' piai1') ì collegi.i 

ROVKD- Cor:.o dcl Popolo 22110/1999 utlicio - <iCdc l"Olk:gill 313.083.lH .~13.DH3,1H 14.189,52 Diretionalc 
n.161 ( 1°piano) 

i'ARMA - Vi<.1 Tremo n. 1 f2' 17Jl2/ll})9 utliòo. canlinot. 
355.795.41 355.795,41 tl,(H) IJiruiomlle piano) '>Offi1ta - '>Cdl' \.:Ollc~io 

,-\Hl::l..i',0- Pi.<J:tL.:.1 Oddo 
04J02/20(Xl ut1icio - <;cdc colk.:gÌll 502.137,76 502.137,76 20.863,38 Din•zinnalr 

Monaco n.l/A ( Z piaiw) 

uftkio, autorim .. ~~~a. 
ROMA - Vi<J Val d'Ala n. 200 23103/'2!..X:Xl p.a. ~cnpeni. an:a a 4.474.7341,25 4.474.730.25 0,00 o.oo Dlrl'7Jonalr 

YcrJ1: 

VERONA - Via Tcmne n. ~ ( 1' 
13/04/20'.XJ 

uflk10. 2hox- !..ede 
69.5.241.74 695.241,74 33.393.00 IJirc:t.ionulc rianu) collegio 

TORINO- Via Cìlucli1ta S1doli n. 
()5/(JS/lJ.XK) 

uff11:10. 30 p.a. copeni. 
7.079.667.K2 50.159.13 7.129 .. 826,95 461.520,84 IJirezionalc .'\5 <J p.a. ~copcni 

CIVITAVl~XlHJ\. (R\llJ- Via 5uffiçi.4nc!!.o7i.183 

ddk: Teme di Trni.d.no n. 39 
!JX/lX"Y2lXX) p.a. CO["ICJ1l. T7 p.a. 18.038.139,1 H 259.684,05 18.297.823,23 1Jl02J)70.63 nire:ziom1Je 

'il"lipcni 

TRIE..~TE- Via Ronu n.17 ( 2" 2l/Cf7J11XX) uflicio. ~ol"fitta • !o.CJc 
3111..510.92 310.510.92 8.031,03 I >ircziornde p1anu) cullq!IO 

CASElrl A. - Via Santa 01iarn 
utlkì. autv1i11-c.,.,a, 

<.ne edificio A (have-r<.a Vi<l 1X/HV2:1XXJ 9.023.H68.74 9.023.H6H,74 477_.;;;02;;2 I >irczionaJe 
Appia n. 16) parcheggio 

.KOM A - Vm Si1nmç Marti.ni n. ]()/(1J/20Jl uftici. autorìm.;<.<.a, 
5.827.880.10 5.H27.880,10 o.oo n.oo l>irczimialt.• 116 p.a. ~Cl)J'Ct1Ì 

TRI :viso- \liak delli.l 
17/1Ul20)l ufficin. 3 p.a. i>Cllpc11ì 

647.lK0.29 647.280,29 tl,00 l>irc.·zionule Rt..•puhhlil:a n 205 (l piano) ~cdc coUcgil• 

MASSA C'AKHARA -Via VII 
14/J2/2(X:ll uffa:io - <;cdc collcgi,1 222.466.21 222.46<1.21 10.084,32 Direzionlllt• Luglio n. 16/B ( 3" pÌ:.tllt)) 

ROMA · Vi<1 Jq!li 
27)(~2002 uffici, <1utorin:c:-.'a 6..309.691.00 6-l09.6tJl.110 0,00 o.oo IJirczionalc Aldohrandc"chi nn. HL"i.107 
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C.Si1t~uaal 
......... lordo 

Spt<e 
V.tortlorm Canooidi lticaxi ... Dai.di-'''° pllrimoma1e 1o1 .c1na.wOtU patrimoniale! al 0..Una>Jooe 31/12/H 01/01/13 iacnmutDtì~ 31112no13 hJCUÌOQe' 

ROM/\ • Vc ckl11Jrri11il n. 33 lllll>ll3U2 uffici. nc-rcuj 11.0,8.643.'IO I l.09ft.643.90 11.011 l)irP7,innalP 

110 1/.ANO· V~1 l am.:1;.1 n. ~( ·r 27/1 11200:? Uff.,:ic1.9p,:.. l 'UJlCOi • 
1.306 .. '38-'5 1 .. 106.338 .. 'S 56.638.19 l)irczi~)md~ 

pÌ.Ul•I) ... cJccollc1?-Ìll 

ROMA - Vb S:il: il.Q n. 57 27/01/3:11'i..t lJfrii.·L .,èLIOb,h!OllN, 20.921.61.?.41 19..171,6.l 20.940.884,0J 2!'6.941.98 l>ire~i.onale ~·u11"111;.·n:i.Jlc 

LATINI\. - Vi.ik I.i.· ( '411f\u,tl.'1 n, 
IM .. IJ~ll~ umcio - ~'-'dl' C'olk:.{ll(I .\6~.l.lli.00 36~.236.()() 0.00 Dir ez.it0nalt l~Jtpiano 1~n':J 1 

C"A.Sl.R"l'A • v·u San1:d)li:1rJ 
~rn.:1.'\lificio crrr:1.vcr'lo:i. Vi.a 

~X/1212007 urr •. :i. :.iu 10 1mn~;1 5 .415.171.11 ~.'15.171.11 82.012.87 Dlrczlonalt Appia n l<•tll~1kl l>lrwiunuk:' 
K~rcm,')'\ 

TOTALE 227 .80~.143.6·0 1.640.,JJ.4 I 24.586.260_l6 104.862.816,65 M98.396.16 

La consistenza patrimoniale al 31 dicembre 20 13 è pari a € 204.861. 817 al lordo degli 

ammortamenti. 

Di seguito si riporta i l grafico che rappresenta, a far data dall'anno 1997, l'andamento 

dei valori in bi lancio relativ i all'intero pat rimonio immobiliare. 
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La consistenza del patrimonio immobiliare della Cassa, det tagliato per destinazione 

d 'uso e per i relativi canoni, è rappresentato dalla seguent e t abella: 
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In particolare la consistenza del patrimonio risulta cosi distinta: 

Valore lordai 
di sup.comm. patrimoniale al Canoni 

Destinazione d'uso 31/ 12/2013mq 31/ 12113 locazione 2013 -
Residenziale 506 92.825 39.819 
Direzionale 88.757 146.778.607 5.367.926 
Scuole 15.809 5 .1 75.5091 554.3571 
Caserme 9.379 4.754.8241 o 
lndustrijale 18.419 13. 702.827] 536.294 
Sede 5.305 34.358.2251 o 
Tota le 138.175 204.862.8171 6.498.396 

- ·~~ 

I 

Valore lordo 
sup.comm. patrimoniale al Canoni di 

Destinazione d'uso ~1/12/2013mq 31 /12/13 locazione 2013 
Residenziale 506 92.825 39.819 
Uso diverso 132.364 170.411.766 6.458.577 
!Immobili da reddito 13.2.87C 

- - - -... -
170.504.591 6.498.3961 

La superficie lorda commerciale al 31 dicembre 2013 è pari a mq 138.175 ed è 

cosi ripartita su base regionale: 

RIPARTIZION: OB.LA S~CIE COMM~IALE 
SU BASE REDONALE31112/2013 

i ABRUZZO 
38'14 

TOSC...W. 
0.3'1o 

VENETO 
1,1'14 

• PIEMONTE 
3.9% 




