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Il quadro normativo di riferimento comprende i provvedimenti normativi 
di maggior interesse per l’attività dell’Istituto emanati nel corso del 2014 

o aventi, comunque, effetti sull’esercizio finanziario suddetto. 
Fra questi, assumono particolare rilevanza: 
 
 Decreto del Ministero dell'economia e delle finanze 20 novembre 
2014 “Perequazione automatica delle pensioni per l'anno 2014 e valore 

definitivo per l'anno 2013” prevede: 
- che la percentuale di variazione per il calcolo della perequazione delle 
pensioni per l’anno 2013 sia determinata in misura pari a + 1,1% dal 1° 

gennaio 2014 (art. 1); 
- che la percentuale di variazione per il calcolo della perequazione delle 
pensioni per l’anno 2014 sia determinata in misura pari a +0,3% dal 1° 

gennaio 2015, salvo conguaglio da effettuarsi in sede di perequazione per 
l’anno successivo (art.2). 
 
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 7 novembre 
2014 “Approvazione del modello tipo della Dichiarazione Sostitutiva Unica 
a fini ISEE, dell'attestazione, nonché delle relative istruzioni per la 
compilazione ai sensi dell'articolo 10, comma 3, del decreto del 
Presidente del Consiglio dei Ministri 5 dicembre 2013, n. 159”.  
 
 Decreto 31 ottobre 2014 del Ministero delle politiche agricole 
alimentari e forestali “Individuazione delle risorse e dei criteri per 

l'erogazione degli aiuti alle imprese di pesca che effettuano l'interruzione 
temporanea obbligatoria di cui al decreto 23 luglio 2014” che dispone, 

peraltro: 
- che, in relazione alla sospensione obbligatoria dell'attività di pesca non 
imputabile alla volontà dell'armatore, per i marittimi imbarcati sulle unità 
che eseguono l'interruzione temporanea di cui al decreto del 23 luglio 
2014, verrà attivata presso il competente Ministero del lavoro e delle 
politiche sociali la procedura per la erogazione del trattamento di Cassa 
integrazione guadagni straordinaria in deroga, a copertura dell'intero 
periodo di interruzione obbligatoria dell'attività di pesca (art. 2).  
 
 Decreto 28 ottobre 2014 del Ministero del lavoro e delle politiche 
sociali “Criteri di accesso e modalità di utilizzo delle misure di cui 
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all'articolo 4, comma 24, lettera b) della legge 28 giugno 2012, n. 92, 
recante: «Disposizioni in materia di riforma del mercato del lavoro in una 
prospettiva di crescita»” che regolamenta la possibilità di richiedere al 

termine del periodo di congedo di maternità' e negli undici mesi 
successivi, la corresponsione di voucher per l'acquisto di servizi di baby-
sitting, oppure di un contributo per fare fronte agli oneri della rete 
pubblica dei servizi per l'infanzia o dei servizi privati accreditati, in 
alternativa al congedo parentale.  
 
 Decreto 24 ottobre 2014, n. 85708, del Ministero del lavoro e delle 
politiche sociali “Concessione del prolungamento degli interventi di 

sostegno al reddito, ai sensi dell'articolo 12, comma 5-bis, del decreto-
legge 31 maggio 2010, n. 78, convertito, con modificazioni, dalla legge 
30 luglio 2010, n. 122” che, peraltro, autorizza l’INPS ad erogare il 

prolungamento dell'intervento di tutela del reddito in favore di individuate 
categorie di lavoratori che abbiano presentato domanda per il 
pensionamento in base alla normativa previgente il citato decreto. 
 
 Legge 10 ottobre 2014, n. 147 “Modifiche alla disciplina dei 

requisiti per la fruizione delle deroghe riguardanti l'accesso al trattamento 
pensionistico” che, peraltro, dispone: 
- un ridimensionamento della misura di salvaguardia, in considerazione 
del limitato utilizzo, ai fini dell'accesso al pensionamento secondo i 
requisiti e le decorrenze vigenti prima della riforma Fornero, ancorché i 
gli stessi maturino successivamente al 31 dicembre 2011 (art. 1) 
- l’estensione dei benefici in materia di deroghe, per l’accesso al 
trattamento pensionistico, in favore di ulteriori 32.100 lavoratori (art. 2). 
 
 Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze del 24 

settembre 2014 “Compensazione, nell'anno 2014, delle cartelle esattoriali 

in favore di imprese e professionisti titolari di crediti non prescritti, certi, 
liquidi ed esigibili, nei confronti della pubblica amministrazione”. 
 
 Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze 15 Settembre 

2014 “Individuazione delle prestazioni principali in relazione alle 

caratteristiche essenziali dei beni e servizi oggetto delle convenzioni 
stipulate da Consip S.p.A., ai sensi dell'articolo 10,comma 3, del decreto-
legge 24 aprile 2014, n. 66”. 
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 Legge 11 settembre 2014, n. 164 “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 12 settembre 2014, n. 133, recante 
misure urgenti per l'apertura dei cantieri, la realizzazione delle opere 
pubbliche, la digitalizzazione del Paese, la semplificazione burocratica, 
l'emergenza del dissesto idrogeologico e per la ripresa delle attività 
produttive” che tra le altre disposizioni prevede: 
- modifiche alla disciplina della Conferenza dei servizi (art. 25, comma 
1); 
- il rifinanziamento degli ammortizzatori sociali in deroga attraverso 
l’incremento dello stanziamento a favore del Fondo sociale per 
l’occupazione e la formazione al quale concorre anche l’INPS con 

versamento all'entrata del bilancio dello Stato di 292.343.544 euro a 
valere sulle risorse derivanti dall'aumento del contributo destinato a 
finanziare la formazione continua; tali risorse gravano per un importo 
massimo di 200 milioni di euro sulla quota inoptata e per la restante 
parte sulle quote destinate ai fondi interprofessionali per la formazione 
continua (art. 40, commi 1 e 2); 
- lo stanziamento di ulteriori 8 milioni di euro a carico del Fondo sociale 
per occupazione e la formazione, al fine di completare l'erogazione 
dell'Assicurazione sociale per l'impiego (ASpI) di competenza dell'anno 
2013, da assegnare in favore dei lavoratori sospesi per crisi aziendali o 
occupazionali fino a un massimo di novanta giornate nel biennio mobile 
(art. 40, comma 4). 
 
 Delibera ANAC del 9 settembre 2014 “Regolamento in materia di 

esercizio del potere sanzionatorio dell'Autorità nazionale anticorruzione 
per l'omessa adozione dei Piani triennali di prevenzione della corruzione, 
dei Programmi triennali di trasparenza, dei Codici di comportamento”. 
 
 Legge 11 agosto 2014 n. 116 conversione in legge del decreto-
legge 24 giugno 2014, n. 91, recante “ disposizioni urgenti per il settore 

agricolo, la tutela ambientale e l'efficientamento energetico dell'edilizia 
scolastica e universitaria, il rilancio e lo sviluppo delle imprese, il 
contenimento dei costi gravanti sulle tariffe elettriche, nonché per la 
definizione immediata di adempimenti derivanti dalla normativa europea" 
che interessa l’Istituto nelle seguenti disposizioni: 
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- incentivo all'assunzione di giovani lavoratori agricoli e riduzione del 
costo del lavoro in agricoltura prevedendo che l’INPS adegui le proprie 

procedure al fine di ricevere le domande di ammissione all’incentivo, 

disciplini le modalità attuative di erogazione e il monitoraggio dei 
parametri stabiliti dalla legge (art. 5); 
- istituzione presso l’INPS di una Rete del lavoro agricolo di qualità, alla 

quale possono partecipare, su istanza, le imprese agricole che siano in 
possesso di determinati requisiti di regolarità con previsione di una 
cabina di regia, composta da un rappresentante del Ministero del lavoro e 
delle politiche sociali, del Ministero delle politiche agricole e forestali, del 
Ministero dell'economia e delle finanze, dell'INPS e della Conferenza delle 
regioni e delle province autonome di Trento e di Bolzano (art. 6). 
 
 Legge 11 agosto 2014, n. 114  “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 24 giugno 2014, n. 90, recante misure 
urgenti per la semplificazione e la trasparenza amministrativa e per 
l'efficienza degli uffici giudiziari” che, peraltro, statuisce: 
- la facoltà di risolvere unilateralmente il rapporto di lavoro del personale 
che consegua l’anzianità massima contributiva maturando i requisiti per il 
pensionamento a decorrere dal 1° gennaio 2012 (Art. 1, c. 5); 
- la possibilità di procedere, per  l'anno 2014, ad assunzioni di personale 
a tempo indeterminato nel limite di un contingente di personale 
complessivamente  corrispondente  ad  una spesa pari al 20 per cento di 
quella relativa al personale  di  ruolo cessato nell'anno precedente. Tale 
facoltà ad assumere è fissata nella misura del 40 per cento per l'anno  
2015 (Art. 3, c. 1); 
- l’introduzione della mobilità obbligatoria e volontaria anche tra 
amministrazioni diverse sottoposta a determinate condizioni (Art. 4); 
- la ricollocazione del personale in disponibilità in mansioni anche inferiori 
di un livello rispetto a quello originario (Art. 5); 
- la soppressione dell'Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di 
lavori, servizi  e  forniture e la definizione delle funzioni dell'Autorità 
nazionale anticorruzione (Art. 19). 
 
 Legge 11 agosto 2014, n. 125 “Disciplina generale sulla 

cooperazione internazionale per lo sviluppo” che interessa l’Istituto per i 

seguenti dispositivi: 
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- il personale trasferito all’Agenzia per la cooperazione allo sviluppo 

mantiene l'inquadramento previdenziale di provenienza (art. 19,  
comma 3); 
- le organizzazioni della società civile e gli altri soggetti legittimati a 
svolgere attività di cooperazione, sono chiamati ad assumere tutti gli 
obblighi discendenti dal contratto, ivi inclusi quelli fiscali, previdenziali ed 
assicurativi. 
In particolare, i contributi previdenziali dovranno essere versati ai fondi 
stabiliti dalle leggi vigenti, in ossequio al principio dell'unicità della 
posizione assicurativa (art. 28). 
 
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali di concerto 
con il Ministero dell’economia e delle finanze n. 83473 dell’ 1 agosto 

2014, che stabilisce i criteri di concessione degli ammortizzatori sociali in 
deroga alla normativa vigente: 
- criteri per la concessione della cassa integrazione guadagni in deroga 
(art. 2); 
- criteri per la concessione della mobilità in deroga (art. 3); 
- individuazione dei lavoratori destinatari degli ammortizzatori sociali in 
deroga (art. 4); 
- compiti di monitoraggio dell’erogazione degli ammortizzatori sociali in 

deroga a cura dell’INPS (art. 5). 
 
 Legge 29 Luglio 2014, n. 106 “Conversione in legge del decreto-
legge 31 maggio 2014, n. 83 recante disposizioni urgenti per la tutela del 
patrimonio culturale, lo sviluppo della cultura e il rilancio del turismo” che 

prevede, tra l’altro: 
- l’estensione dell’efficacia, al personale delle fondazioni lirico sinfoniche, 
dell’art. 2, comma 11, lettera a) della legge n. 135/2012. Pertanto, il 

personale in eccedenza ed avente i requisiti anagrafici e di anzianità 
contributiva previsti dalla disciplina previgente l’art. 4 della legge n. 

214/2011, che maturi il diritto alla decorrenza del trattamento 
pensionistico entro il 31 dicembre 2016, può essere collocato a riposo. 
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 Decreto 28 luglio 2014 del Ministero del lavoro e delle politiche 
sociali “Fondo di solidarietà per la riconversione e riqualificazione 
professionale, per il sostegno dell'occupazione e del reddito del personale 
del credito, ai sensi dell' articolo 3 della legge 28 giugno 2012, n. 92” che 

prevede: 
- l’adeguamento del già istituito Fondo alla normativa dell'art. 3 della 

legge n. 92/2012 (Art. 1, c. 1). 
 
 Decreto del Ministero della Giustizia 24 luglio 2014, n. 148 
“Regolamento recante sgravi fiscali e contributivi a favore di imprese che 

assumono lavoratori detenuti” che, tra le altre disposizioni, regolamenta i 

criteri per la concessione degli sgravi contributivi (art. 8). 
 
• Decreto del Ministero della Difesa 10 luglio 2014 Provvidenze in 
favore dei grandi invalidi per l'anno 2014 ai sensi dell'articolo 1, comma 
4, della legge 27 dicembre 2002, n. 288. 
 
• Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali di concerto 
con il Ministero dell’economia e delle finanze n. 83312 del 7 luglio 2014 

che stabilisce: 
- i criteri per l’individuazione dei datori di lavoro beneficiari della 

riduzione contributiva, di cui all'articolo 6, comma 4, della legge  
n. 608/96, riconosciuta in favore delle imprese che stipulino o abbiano in 
corso contratti di solidarietà e la misura dello sgravio contributivo pari al 
35% della contribuzione a carico del datore di lavoro, quale dovuta per i 
lavoratori interessati ad una riduzione dell'orario di lavoro in misura 
superiore al 20% (artt. 1 e 2); 
- che l’INPS sia tenuto a controllare i flussi di spesa relativi all'avvenuto 

riconoscimento dello sgravio contributivo, ed altresì a darne riscontro al 
Ministro del lavoro e delle politiche sociali e al Ministro  
dell' economia e delle finanze, ai fini del rispetto del limite di spesa  
(art. 3). 
 
• Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 27 giugno 
2014 n. 82762, recante “Definizione dei criteri e della procedura per la 
concessione del trattamento di integrazione salariale straordinaria in 
favore dei dipendenti dei partiti e movimenti politici e loro articolazioni e 
sezioni territoriali”:  

12
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oltre a definire i criteri e le procedure di concessione del trattamento 
sopraindicato prevede che l’INPS, al fine di consentire alla Direzione 

Generale per le politiche attive e passive del lavoro (PAPL) la 
predisposizione dei decreti, quantifichi annualmente le risorse finanziarie 
disponibili, tenuto conto dello stanziamento annuale, della contribuzione 
dovuta dai partiti e dai movimenti politici (art. 4, comma 4). 
 
• Legge 26 giugno 2014, n. 93 “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 12 maggio 2014, n. 74, recante “Misure 

urgenti in favore delle popolazioni dell'Emilia-Romagna colpite dal 
terremoto del 20 e del 29 maggio 2012 e da successivi eventi alluvionali 
ed eccezionali avversità atmosferiche, nonché per assicurare l'operatività 
del Fondo per le emergenze nazionali” che prevede, peraltro: 
- che alle aziende agricole che si trovino nei territori dei comuni 
interessati dal sisma del maggio 2012 - si applichi l'esonero parziale del 
pagamento dei contributi previdenziali e assistenziali propri e per i 
lavoratori dipendenti, in scadenza nei dodici mesi successivi alla data in 
cui si è verificato l'evento (art. 1, comma 5-bis); 
- che al finanziamento delle autorizzazioni di cassa integrazione guadagni 
in deroga in favore delle imprese e dei lavoratori sospesi a seguito degli 
eventi alluvionali verificatisi tra il 17 e il 19 gennaio 2014 concorrano le 
risorse già stanziate dalla normativa vigente (art. 1-bis). 
 
 Legge 23 giugno 2014, n. 89, “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 24 aprile 2014, n. 66, recante misure 
urgenti per la competitività e la giustizia sociale. Deleghe al Governo per 
il completamento della revisione della struttura del bilancio dello Stato, 
per il riordino della disciplina per la gestione del bilancio e il 
potenziamento della funzione del bilancio di cassa, nonché per l'adozione 
di un testo unico in materia di contabilità di Stato e di tesoreria” che, tra 

le varie disposizioni, ha peraltro previsto: 
- la riduzione del cuneo fiscale per lavoratori dipendenti e assimilati, per 
l’anno 2014, con annessi meccanismi di compensazione per i sostituti di 
imposta e per gli enti gestori di forme di previdenza obbligatoria (Titolo I, 
Capo I, art. 1);  
- l’incremento di sei punti percentuali - a decorrere dal 1° luglio 2014 - 
dell’aliquota di tassazione dei redditi di natura finanziaria, attualmente al 
20 per cento (Titolo I, Capo II, art. 3); 
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- l’applicazione di un’unica imposta sostitutiva dovuta con riferimento alla 

rivalutazione delle quote di partecipazione al capitale di Banca d’Italia 

(Titolo I, Capo II, art. 4, c. 12); 
- integrazioni ed aggiornamenti del “decreto trasparenza” stabilendo, 

peraltro, che le PA pubblichino i documenti e gli allegati del bilancio 
preventivo e del conto consuntivo entro trenta giorni dalla loro adozione, 
rendendo accessibili, anche attraverso il ricorso ad un portale unico, i dati 
relativi alle entrate e alla spesa in formato tabellare aperto che ne 
consenta l'esportazione, il trattamento e il riutilizzo (Titolo II, Capo I, art. 
8, c. 1); 
- la riduzione, a carico delle PA, della spesa per acquisti di beni e servizi, 
in ogni settore, per un ammontare pari a 700 milioni di euro (Titolo II, 
Capo I, art. 8, c. 4);  
- la facoltà di rinegoziazione dei contratti di fornitura di beni e servizi con 
autorizzazione a ridurne il prezzo del 5 per cento (Titolo II, Capo I, art. 8, 
c. 8); 
- l’esclusività dell’utilizzo dei servizi telematici per la riscossione messi a 

disposizione dall’Agenzia delle Entrate per determinate tipologie di 

transazioni (Titolo II, Capo I, art. 11, c. 2); 
- che i canoni di locazione passiva degli immobili utilizzati per fini 
istituzionali dalle PA siano ridotti del 15% a decorrere dal 1° luglio 2014 
(Titolo II, Capo V, art. 24, c. 4); 
- la regolamentazione del monitoraggio dei debiti delle PA attraverso 
l’utilizzo della piattaforma elettronica (Titolo III, Capo I, art. 27); 
- l’applicazione di strumenti per favorire la cessione dei crediti certificati 

(Titolo III, Capo I, art. 37); 
- che le pubbliche amministrazioni alleghino - alle relazioni ai bilanci 
consuntivi o di esercizio - un prospetto, sottoscritto dal rappresentante 
legale e dal responsabile finanziario, attestante l'importo dei pagamenti 
relativi a transazioni commerciali effettuati dopo la scadenza dei termini 
previsti dal decreto legislativo 9 ottobre 2002, n. 231, nonché l'indicatore 
annuale di tempestività dei pagamenti (Titolo III, Capo III, art. 41); 
- che i trasferimenti dal bilancio dello Stato siano ulteriormente ridotti, a 
decorrere dall'anno 2014, su base annua, in misura pari al 5 per cento 
della spesa sostenuta per consumi intermedi nell'anno 2010. Le somme, 
derivanti da tale riduzione, dovranno poi essere versate annualmente ad 
apposito capitolo dell'entrata del bilancio dello Stato entro il 30 giugno di 
ciascun anno (Titolo IV, art. 50, c. 3). 
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 Decreto 20 giugno 2014, n. 82761 del Ministero del Lavoro e delle 
politiche sociali “Fondo di solidarietà per il sostegno dell'occupabilità, 

dell'occupazione e del reddito del personale del credito cooperativo, ai 
sensi dell'articolo 3 della legge 28 giugno 2012, n. 92” che stabilisce: 
- la costituzione del Fondo chiamato a proseguire la gestione del Fondo di 
solidarietà per il sostegno del reddito, dell'occupazione e della 
riconversione e della riqualificazione professionale del personale del 
credito cooperativo, già istituito presso l'INPS (Art. 1, c. 1). 
 
 Legge 28 marzo 2014, n. 50 “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 28 gennaio 2014, n. 4, recante 
disposizioni urgenti in materia tributaria e contributiva e di rinvio di 
termini relativi ad adempimenti tributari e contributivi” che prevede tra 

l’altro: 
- modifica alla legge di stabilità per il 2014 stabilendo che la riduzione dei 
consumi delle amministrazioni pubbliche debba apportare risparmi di 
spesa non già in misura non inferiore a 600 milioni di euro per l'anno 
2015 e a 1.310 milioni di euro negli anni 2016 e 2017, bensì in misura 
non inferiore a 488,4 milioni di euro per l'anno 2014, a 1.372,8 milioni di 
euro per l'anno 2015, a 1.874,7 milioni di euro per gli anni 2016 e 2017 e 
a 1.186,7 milioni di euro a decorrere dall'anno 2018 (art. 2 comma 1, 
lettera b)); 
- la sospensione fino al 31 ottobre 2014 dei termini relativi agli 
adempimenti ed ai versamenti dei contributi previdenziali ed assistenziali, 
nonché dei premi dovuti per l’assicurazione generale obbligatoria, nei 
confronti delle persone fisiche, e dei soggetti diverse dalle persone fisiche 
che abbiano avuto, alla data del 17 e 19 gennaio 2014, la residenza o la 
sede operativa nei comuni di Bastiglia, Bomporto, San Prospero, 
Camposanto, Finale Emilia, Medolla, San Felice sul Panaro, coinvolti dagli 
eventi alluvionali del 17 gennaio 2014 e già colpiti dal sisma del 20 e 29 
maggio 2012, nonché nei confronti dei soggetti che, alla data del 30 
gennaio 2014, avessero residenza o sede operativa in uno dei comuni 
della Regione Veneto colpiti, nel periodo ricompreso tra il 30 gennaio ed il 
18 febbraio 2014, da eventuali eventi atmosferici, anche di carattere 
alluvionale, a condizione che venga dichiarato lo stato di emergenza nei 
rispettivi territori entro 15 giorni dall’entrata in vigore della legge (art. 3, 

comma 2, lettera a)). 
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 Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di lavori, servizi e 
forniture delibera 5 marzo 2014 recante “Attuazione dell'articolo 1, 

commi 65 e 67, della legge 23 dicembre 2005, n. 266, per l'anno 2014” 

che indica: 
- i soggetti tenuti alla contribuzione volta a finanziare la copertura, per 
l’anno 2014, dei costi di funzionamento dell’Autorità: stazioni appaltanti, 

operatori economici coinvolti nelle procedure di scelta del contraente e gli 
organismi di attestazione del possesso dei requisiti di partecipazione (art. 
1); 
- l’entità della contribuzione dovuta da stazioni appaltanti ed operatori 

economici, riportata in apposito schema (art. 2); 
- le modalità di versamento della contribuzione e di riscossione coattiva 
nel caso di mancato versamento (artt. 3 e 4). 
 
 Legge 27 febbraio 2014, n. 15, “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto legge 30 dicembre 2013, n. 150, recante 
proroga di termini previsti da disposizioni legislative” che, peraltro, 

proroga al 31 dicembre 2014 le seguenti misure: 
- contenimento delle indennità, compensi, gettoni, retribuzioni corrisposti 
ai componenti degli organi di indirizzo, direzione e controllo e organi 
collegiali (art. 1, comma 10); 
- l’estensione dell’ambito applicativo del lavoro accessorio con riferimento 

ai percettori di prestazioni integrative del salario o di sostegno al reddito 
con conseguenza, per l’Istituto di detrarre dai contributi figurativi quelli 

realmente versati per prestazione lavorativa (art. 8, comma 2 ter); 
- adozione da parte del MEF di uno o più decreti volti a definire: 
a) la struttura del Piano dei conti integrato delle P.A. e le relative voci, 
b) la revisione delle disposizioni contenute nel Regolamento di contabilità 
degli enti pubblici (D.P.R. n. 97/2003), 
c) i principi contabili riguardanti i comuni criteri di contabilizzazione (art. 
9, comma 7). 
 
 Legge 21 febbraio 2014, n. 13 “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 28 dicembre 2013, n. 149, recante 
abolizione del finanziamento pubblico diretto, disposizioni per la 
trasparenza e la democraticità dei partiti e disciplina della contribuzione 
volontaria e della contribuzione indiretta in loro favore” che, peraltro 
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stabilisce:  
- che siano esenti dal pagamento delle imposte comunali sugli immobili 
quelli utilizzati dai soggetti di cui all'art. 73, comma 1, lettera c), del 
testo unico delle imposte sui redditi, tra cui figurano gli enti pubblici e 
privati diversi dalle società ed i trust che non abbiano per oggetto 
esclusivo o principale l'esercizio di attività commerciale, fatta comunque 
eccezione per gli immobili posseduti da partiti politici, destinati 
esclusivamente allo svolgimento di attività assistenziali, previdenziali, 
sanitarie, di ricerca scientifica, didattiche, ricettive, culturali, ricreative e 
sportive (art. 11 bis); 
- che le disposizioni in materia di trattamento straordinario di 
integrazione salariale e i relativi obblighi contributivi siano estese ai 
partiti e movimenti politici iscritti nel registro nazionale (art. 16). 
  
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 18 febbraio 
2014, “Determinazione per gli anni 2014, 2015, 2016 e 2017 delle 

prestazioni ASpI e mini ASpI da liquidarsi in funzione dell'effettiva 
aliquota di contribuzione in attuazione dell'articolo 2, comma 27, della 
legge 28 giugno 2012, n. 92”: 
- da attuazione alle previste disposizioni normative, determinando  - per 
gli anni 2014, 2015, 2016 e 2017 - le prestazioni ASpI e mini ASpI da 
liquidare ai soci lavoratori delle cooperative di lavoro (art. 1). 
 
 Decreto 14 febbraio 2014 del Ministero del lavoro e politiche sociali 
“Modalità di attuazione dei commi 194 e 196 dell'articolo 1 della legge 27 

dicembre 2013,  n. 147 (legge di stabilità 2014). Estensione platea 
salvaguardati. Quinto contingente. 
  
• Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali decreto 14 febbraio 
2014, n. 79413 “Concessione del prolungamento degli interventi di 

sostegno del reddito”. 
E' concesso il prolungamento dell'intervento di tutela del reddito, con  
esclusione  della  contribuzione  figurativa,  in   favore   dei lavoratori già 
destinatari del decreto n. 76353 del 16 ottobre 2013.  
L'INPS è autorizzato, nel limite di spesa di  euro  11.879.108,00, ad 
erogare il prolungamento di tale intervento il cui onere è posto a carico 
del Fondo sociale per l’occupazione e la formazione del Ministero del 

Lavoro. 
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 Decreto 7 febbraio 2014, n. 79141 del Ministero del lavoro e delle 
politiche sociali “Fondo di solidarietà residuale ai sensi dell'articolo 3, 
comma 19, legge 28 giugno 2012, n. 92” che: 
- istituisce il Fondo di solidarietà residuale allo scopo di assicurare tutela, 
in costanza di rapporto di lavoro, nei casi di riduzione o sospensione 
dell'attività lavorativa, ai lavoratori dipendenti dalle imprese appartenenti 
ai settori non rientranti nel campo di applicazione della normativa in 
materia d'integrazione salariale, ovvero che siano esclusi dal campo di 
applicazione del fondo di settore (Art. 1); 
- ne regolamenta l’amministrazione, i compiti, le prestazioni, i 
finanziamenti e gli obblighi di bilancio (Artt. da 2 a 6). 
 
 Decreto 5 febbraio 2014 del Ministero dell’economia e delle finanze 

“Costituzione di fondi comuni di investimento immobiliare cui conferire o 

trasferire immobili di proprietà dello Stato non utilizzati per finalità 
istituzionali e diritti reali immobiliari, nonché conferire o trasferire anche 
l'intero patrimonio immobiliare da reddito dell'Istituto nazionale della 
previdenza sociale” che, peraltro, sancisce: 
- l’avvio della procedura di costituzione di uno o più fondi comuni di 
investimento immobiliare, attraverso l’avvalimento della INVIMIT S.G.R. 

S.p.A, cui conferire anche l'intero patrimonio immobiliare da reddito 
dell'Istituto Nazionale della Previdenza Sociale (Articolo unico, c. 1). 
 
 Decreto 3 febbraio 2014 del Ministero dell’economia e delle finanze 
“Estensione ai cittadini comunitari e stranieri, residenti, dei benefici della 

Carta Acquisti ai sensi dell'articolo 1, comma 216,della legge 27 dicembre 
2013, n. 147” che delinea: 
- la platea dei beneficiari coerentemente con la normativa in vigore che 
ne prevede l’estensione, e la gestione del Fondo erogante (art. 1); 
- la decorrenza dell’estensione a partire dal bimestre gennaio-febbraio 
2014. 
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 Legge 29 gennaio 2014, n. 5, “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto legge 30 novembre 2013, n. 133, recante 
disposizioni urgenti concernenti l’IMU, l’alienazione di immobili pubblici e 

la Banca d’Italia” che, peraltro, statuisce: 
- l’autorizzazione, per la Banca d’Italia, ad aumentare il proprio capitale, 

mediante utilizzo delle riserve statutarie, fino all’importo di 

7.500.000.000 (art. 4, comma 2);  
- ai  partecipanti  possono  essere  distribuiti   esclusivamente dividendi 
annuali, a valere sugli utili netti,  per  un  importo  non superiore al 6 per 
cento del capitale (art. 4, comma 3); 
- ciascun partecipante non potrà possedere, direttamente o 
indirettamente, una quota del capitale superiore al 3 per cento (art. 4 
comma 5).  
 
 Decreto 24 gennaio 2014 del Ministero del lavoro e delle politiche 
sociali “Fondo di solidarietà per il sostegno del reddito, dell'occupazione e 

della riconversione e riqualificazione professionale del personale del 
Gruppo Poste Italiane” che regolamenta: 
- l’adeguamento della disciplina del Fondo di solidarietà per il sostegno 
del reddito, dell'occupazione e della riconversione e riqualificazione 
professionale del personale di Poste Italiane S.p.A alle previsioni di cui 
all'articolo 3 della legge 28 giugno 2012,     n. 92 e, contestualmente, ne 
estende l'ambito di applicazione ad altre società del Gruppo Poste 
Italiane. 
 
• Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze 14 gennaio 

2014, “Compensazione di crediti con somme dovute in base agli istituti 

definitori della pretesa tributaria e deflativi del contenzioso tributario” che 

statuisce: 
- la facoltà, per i soggetti titolari di crediti certificati nei confronti della 
PA, di pagamento, a compensazione, dei debiti da accertamento 
tributario mediante l’utilizzo dei crediti certificati. 
Detta compensazione potrà avvenire solo attraverso il modello F24 
telematico (art. 2, comma 1); 
- che le PA diverse dallo Stato dovranno versare l'importo del credito 
utilizzato in compensazione nella contabilità speciale MEF 17782 entro 60 
giorni dalla data prevista per il pagamento del credito (art. 7, comma 1); 
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- le modalità di recupero di importi eventualmente non versati nella 
contabilità del MEF come previsto dall’art.7 (art. 8). 
 
 Decreto 17 gennaio 2014 del Ministero del lavoro e delle politiche 
sociali “Fondo intersettoriale di solidarietà per il sostegno del reddito, 

dell'occupazione e della riconversione e riqualificazione professionale del 
personale dipendente dalle imprese assicuratrici e delle società di 
assistenza” con cui si provvede: 
- all’adeguamento del regolamento istitutivo del Fondo di solidarietà per il 

sostegno del reddito, dell'occupazione e della riconversione e 
riqualificazione professionale del personale dipendente dalle imprese 
assicuratrici, alle disposizioni di cui all'art. 3 della legge 28 giugno 2012, 
n.92. 
 
 
• Legge 27 dicembre 2013, n. 147, “Disposizioni per la formazione 

del bilancio annuale e pluriennale dello Stato (Legge di stabilità 2014)” 

che, tra le varie disposizioni, ha peraltro previsto: 
 
- che gli incrementi per il 2014, 2015 e 2016 dei trasferimenti dovuti 
dallo Stato alle gestioni previdenziali, pari complessivamente a 733,89 
milioni di euro, sono determinati:  
a) nella misura di 539,55 milioni di euro, in favore del Fondo pensioni 
lavoratori dipendenti, delle gestioni dei lavoratori autonomi, della 
gestione speciale minatori e dell’Enpals;  
b) nella misura di 133,32 milioni di euro, in favore del Fondo pensioni 
lavoratori dipendenti (ad integrazione) e delle gestioni degli artigiani ed 
esercenti attività commerciali;  
c) nella misura di 61,02 milioni di euro, in favore della gestione ex 
INPDAP (art. 1, comma 2); 
- che tra gli importi complessivamente dovuti dallo Stato per gli anni 
2014, 2015 e 2016 alle gestioni: 
a) 649,90 milioni di euro sono dovuti ad integrazione annuale degli oneri 
di pensione per i coltivatori diretti, mezzadri e coloni ante 1° gennaio 
1989;  
b) 71,45 milioni sono dovuti per il soppresso ENPALS;  
c) 3,08 milioni sono dovuti per la gestione previdenziale speciale 
minatori;  
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d) 2.321,88 milioni sono dovuti per la gestione ex-INPDAP (art. 1, 
comma 3); 
- che le anticipazioni di bilancio concesse all’Inpdap negli esercizi 

pregressi al 2012 devono intendersi effettuate a titolo definitivo, al fine di 
garantire il pagamento delle prestazioni erogate dall'Istituto stesso (art. 
1, comma 5);  
- la concessione di un incentivo, mediante conguaglio nelle denunce 
contributive mensili, per le aziende che hanno attuato la stabilizzazione 
dei collaboratori a progetto nei servizi di call center (art. 1, comma 22). 
- la rimodulazione della misura delle detrazioni Irpef spettanti per i redditi 
derivanti da lavoro dipendente ed altre categorie assimilate (art. 1, 
comma 127);  
- l’integrale restituzione al datore di lavoro del contributo addizionale 

dell’1,4% della retribuzione, applicato ai rapporti di lavoro non a tempo 
indeterminato, nel caso in cui vengano trasformati in rapporti a tempo 
indeterminato (art. 1, comma 135);  
- la soppressione della riduzione, dal 4 al 2,6 per cento, della misura 
dell'aliquota contributiva a carico dei soggetti autorizzati alla 
somministrazione di lavoro (art. 1, comma 136);  
- interventi per il finanziamento di ammortizzatori sociali in deroga, 
contratti di solidarietà e cassa integrazione guadagni straordinaria (art. 1, 
comma 183);  
- modifiche alla “riforma Fornero” in tema di Fondi di solidarietà con 

riferimento alle specifiche procedure di costituzione ed alle finalità degli 
stessi (art. 1, comma 185); 
- che l'ammontare del trattamento di integrazione salariale, per i contratti 
di solidarietà, aumenti dal 60 al 70 per cento della retribuzione persa 
corrispondente alle ore non lavorate (art. 1, comma 186); 
- la proroga al 31 dicembre 2016 della sospensione dei termini di 
pagamento delle imposte e dei contributi previdenziali, in favore di enti 
non commerciali operanti, in specifici territori, nel settore della sanità 
privata (art. 1, comma 188); 
- l’estensione delle competenze della Commissione parlamentare di 

controllo sugli enti previdenziali (art. 1, comma 189); 
- l’incremento  di 6.000 unità del contingente di una specifica categoria di 
lavoratori esodati, autorizzati alla prosecuzione volontaria della 
contribuzione entro il 4 dicembre 2011, per i quali trovano applicazione  
le disposizioni previgenti al decreto-legge n. 201/2011 in relazione ai 
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requisiti per la pensione di vecchiaia e la pensione di anzianità (art. 1, 
comma 191);  
- l’ampliamento della platea dei soggetti salvaguardati dall'applicazione 

della disciplina pensionistica di cui all’articolo 24 del decreto-legge n. 201 
del 2011 (riforma Fornero) (art. 1, commi da 194 a 198); 
- la proroga, a tutto il 2014, del blocco dell’aumento del trattamento 

economico accessorio dei pubblici dipendenti (art. 1, comma 456); i 
risparmi derivanti da tale misura di contenimento della spesa si 
computano ai fini della riduzione prevista al comma 108 della legge di 
stabilità per l’anno 2013 (art. 1, comma 477); 
- la misura, differenziata in fasce, della rivalutazione automatica dei 
trattamenti pensionistici (art. 1, comma 483); 
- la modifica della disciplina sui termini temporali della rateizzazione 
dell’erogazione dei trattamenti di fine servizio (TFS) o di fine rapporto 

(TFR), comunque denominati, dei dipendenti pubblici (art. 1, commi 484 
e 485); 
- un contributo di solidarietà, per il triennio 2014-2016, sui trattamenti 
pensionistici obbligatori eccedenti determinati limiti in relazione al 
trattamento minimo Inps (art. 1, commi 486 e 487); 
- la riapertura dei termini temporali per l'applicazione dell'istituto 
dell'indennizzo per la cessazione definitiva dell'attività commerciale (art. 
1, comma 490); 
- l’innalzamento dell’aliquota contributiva per i soggetti iscritti alla 

gestione separata Inps (art. 1 comma 491); 
- che le giornate di permesso retribuito per assistenza a portatori di 
handicap grave vengano computate, senza penalizzazioni, ai fini del 
calcolo dell’anzianità contributiva per l’accesso alla pensione anticipata 

(art. 1, comma 493);  
- un assegno vitalizio a favore del coniuge e dei figli dell'invalido, 
portatore di una invalidità permanente non inferiore al 50%, derivante da 
atto terroristico (art. 1, comma 494). 
 
• Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze 23 dicembre 

2013, “Adeguamento delle modalità di calcolo dei diritti di usufrutto a vita 

e delle rendite o pensioni in materia di imposta di registro e di imposta 
sulle successioni e donazioni”. 
 
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 24 
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dicembre 2013 “Regolazione di eventuali ulteriori modalità operative e di 

dettaglio utili all'attuazione della sperimentazione della nuova carta 
acquisti”.  
 
• Decreto del Ministero del Lavoro e delle politiche sociali 23 
dicembre 2013, “Determinazione, per l’anno 2014, delle retribuzioni 

convenzionali di cui all’articolo 4, comma 1, del decreto legge 31 luglio 

1987, n. 317, convertito, con modificazioni, dalla legge 3 ottobre 1987, 
n. 398” che stabilisce: 
le retribuzioni convenzionali da prendere a base per il calcolo dei 
contributi dovuti per le assicurazioni obbligatorie dei lavoratori italiani 
operanti all’estero, nonché per il calcolo delle imposte sul reddito da 
lavoro dipendente per l’anno 2014. 
 
 Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze 12 dicembre 

2013 “Modifica del saggio di interesse legale, con decorrenza dal 1° 

gennaio 2014” che stabilisce: 
- la misura del saggio degli interessi legali è fissata all'1 per cento in 
ragione  d'anno, con decorrenza dal 1° gennaio 2014. 
 
 
 Decreto del Presidente del Consiglio dei ministri n. 159 del 5 
dicembre 2013 “Regolamento concernente la revisione delle modalità di  
determinazione e i campi di applicazione dell'Indicatore della situazione 
economica equivalente (ISEE)”.  
 
• Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri 3 dicembre 2013 
“Regole tecniche per il protocollo informatico ai sensi degli articoli 40-bis, 
41, 47, 57-bis e 71, del Codice dell'amministrazione digitale di cui al 
decreto legislativo n. 82 del 2005”. 
 
 Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri 3 dicembre 2013 
“Regole tecniche in materia di sistema di conservazione ai sensi degli 

articoli 20, commi 3 e 5-bis, 23-ter, comma 4, 43, commi 1 e 3, 44, 44-
bis e 71, comma 1, del Codice dell'amministrazione digitale di cui al 
decreto legislativo n. 82 del 2005”: 
- reca le regole tecniche che le pubbliche Amministrazioni sono tenute ad 
osservare per la formazione, la trasmissione, la conservazione, la copia, 
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la duplicazione, la riproduzione e la validazione temporale dei documenti 
informatici, nonché le regole tecniche in materia di generazione, 
apposizione e verifica di qualsiasi tipo di firma elettronica avanzata. 
 
 Decreto del Ministero dell’economia e delle finanze 20 novembre 

2013 “Perequazione automatica delle pensioni per l'anno 2013 e valore 

definitivo per l'anno 2012”  che regolamenta: 
- la percentuale di variazione per il calcolo della perequazione delle 
pensioni per l’anno 2013 è determinata in misura pari a +1,2 dal 1° 

gennaio 2014, salvo conguaglio (art. 2). 
 
 Legge 30 ottobre 2013, n. 125 “Conversione in legge, con 
modificazioni, del decreto-legge 31 agosto 2013, n. 101, recante 
disposizioni urgenti per il perseguimento di obiettivi di razionalizzazione 
nelle pubbliche amministrazioni” che peraltro prevede: 
- il divieto di effettuare una spesa superiore al 50 per cento di quella 
sostenuta nell'anno 2013 con riferimento all'acquisto, la manutenzione, il 
noleggio e l'esercizio di autovetture di servizio, nonché per l'acquisto di 
buoni taxi (art. 1, comma 2); 
- la definizione di limiti all’utilizzo di consulenze da parte delle P.A. (art. 

1, commi da 5 a 8); 
- disposizioni in tema di accesso nelle pubbliche amministrazioni, di 
assorbimento delle eccedenze e potenziamento della revisione della spesa 
anche in materia di personale (art. 2); 
- la modifica dell’articolo 6 del decreto-legge n. 216 del 2011, riguardante 
profili pensionistici per la donazione di sangue e di emocomponenti e per i 
congedi di maternità e di paternità (art. 4-bis). 
 
 Legge 28 ottobre 2013, n. 124 “Conversione in legge, con 

modificazioni, del decreto-legge 31 agosto 2013, n. 102, recante 
disposizioni urgenti in materia di IMU, di altra fiscalità' immobiliare, di 
sostegno alle politiche abitative e di finanza locale, nonché di cassa 
integrazione guadagni e di trattamenti pensionistici” che, tra le altre, 

introduce disposizioni riguardanti: 
- il riconoscimento dell’applicabilità dei requisiti di accesso e di regime 
delle decorrenze, vigenti prima dell'entrata in vigore del D.L. 201/2011, 
ai lavoratori il cui rapporto si sia risolto entro il 31 dicembre 2011, in 
ragione della risoluzione unilaterale del rapporto di lavoro medesimo, 
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ferme restando determinate condizioni e nel limite massimo di 6.500 
soggetti (art. 11, commi 1-2); 
- l’obbligo, per l’Inps, di provvedere al monitoraggio delle domande di 

pensionamento (art. 11, comma 2); 
- l’inserimento, tra i soggetti salvaguardati, dei lavoratori che nel corso 
dell’anno 2011 risultino essere stati in congedo straordinario retribuito 

per assistenza ai portatori di handicap grave o di aver usufruito di 
permessi per assistenza a portatori di handicap grave i quali perfezionino 
i requisiti anagrafici e contributivi utili a comportare la decorrenza del 
trattamento pensionistico, secondo la disciplina previgente alla riforma, 
entro il trentaseiesimo mese successivo alla data di entrata in vigore del 
decreto di riforma medesimo. Tale beneficio sarà riconosciuto nel limite di  
2.500 soggetti per un massimo di spesa di 23 milioni di euro per l’anno 

2014 previo monitoraggio dell’Istituto (art. 11-bis, commi 1-2). 
 
 Decreto del Presidente della Repubblica 28 ottobre 2013, n. 157, 
“Regolamento di armonizzazione dei requisiti di accesso al sistema 
pensionistico del personale del comparto difesa-sicurezza e del comparto 
vigili del fuoco e soccorso pubblico, nonché di categorie di personale 
iscritto presso l'Inps, l'ex-Enpals e l'ex-Inpdap, in attuazione dell'articolo 
24, comma 18, del decreto-legge 6 dicembre 2011, n. 201, convertito, 
con modificazioni, dalla legge 22 dicembre 2011, n. 214”. 
 
• Decreto del Ministero del Lavoro e delle politiche sociali 2 ottobre 
2013, “Trasferimento all'INPS, gestione ex INPDAP, delle risorse 
strumentali, umane e finanziarie del soppresso ENAM”. 
 
 Decreto del Presidente della Repubblica 4 settembre 2013, n. 122 
recante “Regolamento in materia di proroga del blocco della 

contrattazione e degli automatismi stipendiali per i pubblici dipendenti, a 
norma dell’articolo 16, commi 1, 2 e 3, del decreto-legge 6 luglio 2011, 
n. 98, convertito, con modificazioni, dalla legge 15 luglio 2011, n. 111 
che prevede: 
- la proroga al 31 dicembre 2014 di misure di contenimento delle spese in 
materia di pubblico impiego già previste da normativa previgente (art. 1). 
 
 Legge 9 Agosto 2013 n. 99 di conversione del decreto-legge 28 
giugno 2013, n.76, recante ”Primi interventi urgenti per la promozione 
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dell’occupazione, in particolare giovanile, della coesione sociale, nonché 
in materia di imposta sul valore aggiunto (IVA) e altre misure finanziarie 
urgenti che prevede: 
- il trasferimento dall’INAIL all’INPS, a decorrere dal 1° gennaio 2014, 

delle funzioni amministrative in materia di assicurazioni per malattia e 
maternità dei lavoratori marittimi (art. 10). 
 
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 5 luglio 
2013 “Trasferimento all’Inps delle risorse strumentali, umane e 

finanziarie del soppresso Inpdap, in attuazione dell’articolo 21, comma 2, 
del decreto-legge  6 dicembre 2011, n. 201, convertito, con 
modificazioni, dalla legge 22 dicembre 2011, n. 214”. 
 
 Decreto del Ministero del lavoro e delle politiche sociali 19 marzo 
2013  “Criteri e tariffe per la determinazione del valore capitale delle 
prestazioni erogate agli invalidi civili” che approva:  
- i criteri e le tariffe previsti dall’art. 41, comma 2, della legge n. 

183/2010. 
 
 Legge 24 dicembre 2012, n. 228 “Disposizioni per la formazione 

del bilancio annuale e pluriennale dello Stato (Legge di stabilita' 2013)” 

che tra le numerose disposizioni stabilisce: 
-  dal 1° gennaio 2014 la rivalutazione automatica dei trattamenti 
pensionistici, non è riconosciuta con riferimento alle fasce di importo 
superiori a sei volte il trattamento minimo dell’Inps (comma 236). 
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Disposizioni rivolte a tutte le pubbliche Amministrazioni 
 
Legge n. 244 del 24 dicembre 2007, (legge finanziaria 2008) 
“Disposizioni per la formazione del bilancio annuale e pluriennale dello 
Stato”  
 
Articolo 2 - (come modificato dall’articolo 8, c. 1, legge n. 122 del 30 luglio 
2010) 
 
 Comma 593.  contenimento delle spese postali e telefoniche. 
In relazione a quanto previsto dai commi 591 e 592, le dotazioni delle 
unità  previsionali  di  base degli stati di previsione dei Ministeri 
concernenti spese postali e telefoniche sono rideterminate in maniera 
lineare in misura tale da realizzare complessivamente una riduzione di 7 
milioni di euro per l'anno 2008, 12 milioni di euro per l'anno 2009 e 14 
milioni di euro a decorrere dal 2010. Le altre pubbliche amministrazioni 
dovranno altresì adottare misure di contenimento delle suddette spese al 
fine di realizzare risparmi in termini di indebitamento netto non inferiori a 
18 milioni di euro per l'anno 2008, a 128 milioni di euro per l'anno 2009 
e a 272 milioni di euro per l'anno 2010.  Al fine di garantire l'effettivo 
conseguimento di tali obiettivi di risparmio, in caso di accertamento di 
minori economie, si provvede alle corrispondenti riduzioni dei 
trasferimenti statali nei confronti delle pubbliche amministrazioni 
inadempienti.  
Con riferimento alla disposizione sopra citata, nonché  alle disposizioni 
riportate nel prosieguo, si fa presente che le spese sono state oggetto di 
riduzione nei precedenti bilanci mediante il crescente utilizzo di sistemi di 
invio e comunicazioni telematici.  
Con riferimento alla presente disposizione, è stata effettuata un’azione di 
contenimento della spesa, che per l’effetto risulta ridotta rispetto 
all’esercizio 2010. 
 Commi 618 – 623: disposizioni di carattere generale di contenimento e 
razionalizzazione delle spese con particolare riferimento alle spese di 
manutenzione ordinaria e straordinaria degli stabili strumentali. 
Le spese annue di manutenzione ordinaria e straordinaria degli immobili 
utilizzati dalle amministrazioni centrali e periferiche dello Stato non possono 

29

–    4963    –



 
 

 

 

In
ps

 R
en

di
co

nt
o 

ge
ne

ra
le

 2
01

4 

eccedere, a decorrere dal 2011, la misura del 2 per cento del valore 
dell’immobile utilizzato. Detto limite di spesa è ridotto all’1 per cento nel 
caso di esecuzione di interventi di sola manutenzione ordinaria. Per gli 
immobili in locazione passiva, è ammessa la sola manutenzione ordinaria 
nella misura massima dell’1 per cento del valore dell’immobile utilizzato. 
L’eventuale differenza delle spese così determinate rispetto a quelle relative 
all’anno 2007, deve essere versata al Bilancio dello Stato entro il 30 giugno 
se supera il suddetto limite. 
Le deroghe ai predetti limiti di spesa sono concesse dall'Amministrazione 
centrale vigilante o competente per materia, sentito il Dipartimento della 
Ragioneria  generale  dello Stato. Le limitazioni di cui al presente comma 
non si applicano nei confronti  degli interventi obbligatori ai sensi del 
decreto legislativo 22 gennaio 2004, n. 42 recante il “Codice dei beni 
culturali e del paesaggio” e del decreto legislativo 9  aprile  2008, n. 81, 
concernente la sicurezza sui luoghi di  lavoro. Per le Amministrazioni 
diverse dallo Stato, e' compito dell'organo  interno di controllo verificare la 
correttezza della qualificazione degli interventi di manutenzione ai sensi 
delle richiamate disposizioni.  
Con riguardo alla presente disposizione non sono risultati importi da 
versare per l’anno 2014. 
 
 
Legge n. 133 del 6 agosto 2008 
“Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 25 giugno 
2008, n. 112, recante disposizioni urgenti per lo sviluppo economico, la 
semplificazione, la competitività, la stabilizzazione della finanza pubblica e 
la perequazione tributaria" 
 
Articolo 27 - Taglia-carta 
 
 Comma 1. al fine di ridurre l'utilizzo della carta, dal 1° gennaio 2009, le 
amministrazioni pubbliche riducono del 50 per cento, rispetto a quella 
dell'anno 2007, la spesa per la stampa delle relazioni e di ogni altra 
pubblicazione prevista da leggi e regolamenti e distribuita gratuitamente od 
inviata ad altre Amministrazioni. 
In applicazione inoltre dell'art. 32 della Legge 18 giugno 2009, n. 69 
"Disposizioni per lo sviluppo economico, la semplificazione, la competitività 
nonché in materia di processo civile", la riduzione operata nell’ambito dei 
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capitoli di spesa interessati,  con riguardo alla spesa INPS,  si attestava ad 
un livello di risparmio complessivo superiore al suddetto limite e pari al 
55,9%.  Lo stanziamento, implementato in conseguenza dell’incorporazione 
degli Enti soppressi ex art. 21, comma 1, della  Legge del 22 dicembre 
2011 n. 214, è stato ridotto e l’economia concorre ai versamenti al bilancio 
dello Stato per effetto delle norme di contenimento.  
 
Sempre con riferimento alla legge in argomento, la circolare n. 40 del  23 
dicembre 2010 del  Ministero dell’ economia e delle finanze, contenente 
riferimenti ed indicazioni per l’applicazione del decreto legge del 31 maggio 
2010, n. 78, ha chiarito che “ai versamenti da effettuare al bilancio dello 
Stato ai sensi dell’articolo 61, comma 17, del decreto legge 25 giugno 
2008, n. 112, convertito con modificazioni dalla legge 6 agosto 2008, n. 
133, si aggiungeranno quelli previsti dal comma 21 dell’articolo 6 del citato 
decreto legge n. 78/2010 - (Riduzione dei costi degli apparati 
amministrativi). 
 
 Si riportano, pertanto, le misure di contenimento ancora vigenti: 
 
Articolo 61 -  Ulteriori misure di riduzione della spesa ed abolizione della 
quota di partecipazione al costo per le prestazioni di assistenza specialistica 
 
 Comma 1. A decorrere dall'anno 2009 la spesa complessiva sostenuta 
dalle Amministrazioni pubbliche inserite nel conto economico consolidato 
della pubblica amministrazione, come individuate dall'Istituto nazionale di 
statistica (ISTAT) ai sensi del comma 5 dell'articolo 1 della legge 30 
dicembre 2004, n. 311, con esclusione delle Autorità indipendenti, per 
organi collegiali e altri organismi, anche monocratici, comunque 
denominati, operanti nelle predette amministrazioni, e' ridotta del trenta 
per cento rispetto a quella sostenuta nell'anno 2007. A tale fine le 
amministrazioni adottano con immediatezza, e comunque entro trenta 
giorni dalla data di entrata in vigore della legge di conversione del presente 
decreto, le necessarie misure di adeguamento ai nuovi limiti di spesa. 
 
 Nell’applicare la norma sono stati esclusi gli Organi di direzione, 
amministrazione e controllo come evidenziato nella circolare n. 36/2008 del 
Ministero dell’economia e delle finanze. 
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 Nel prospetto “Allegato A”, che segue, si riporta la riduzione operata 
dall’Istituto a partire dal 2009, in applicazione della norma (30% pari ad 
euro 420.705), nonché gli importi relativi all’ex INPDAP ed all’ex ENPALS 
impegnati per il versamento al bilancio dello Stato, con imputazione al 
capitolo 8U1206025 per un totale di euro 528.377,24. 
 
 Comma 2. Al fine  di  valorizzare  le  professionalità  interne   alle 
amministrazioni,  riducendo  ulteriormente  la  spesa  per  studi   e 
consulenze, all'articolo 1, comma 9, della legge 23 dicembre 2005, n. 266,  
e  successive  modificazioni,  sono   apportate   le   seguenti modificazioni:  
    a) le parole: "al 40 per cento", sono sostituite dalle  seguenti: "al 30 per 
cento";  
    b) in fine, è aggiunto il seguente periodo: "Nel limite di spesa stabilito ai 
sensi del primo periodo deve rientrare  anche  la  spesa annua per studi ed  
incarichi  di  consulenza  conferiti  a  pubblici dipendenti".  
  
Comma 3. Le disposizioni introdotte dal comma 2 si applicano a  decorrere 
dal 1° gennaio 2009.  
 Per la disposizione in esame, con imputazione al capitolo 8U1206024, è 
stato impegnato l’importo di euro 102.500,00. 
 
 Comma 5. A decorrere dall'anno 2009 le Amministrazioni pubbliche 
inserite nel conto economico consolidato della pubblica amministrazione, 
come individuate dall'Istituto nazionale di statistica (ISTAT) ai sensi del 
comma 5 dell'articolo 1 della legge 30 dicembre 2004, n. 311, non possono 
effettuare spese per relazioni pubbliche, convegni, mostre, pubblicità e di 
rappresentanza, per un ammontare superiore al 50 per cento della spesa 
sostenuta nell'anno 2007 per le medesime finalità. La disposizione del 
presente comma non si applica alle spese per convegni organizzati dalle 
università e dagli enti di ricerca. 
 
 Nel prospetto dedicato dell’allegato “A” si riporta la riduzione operata, a 
partire dal 2009, in applicazione della norma (50% pari ad euro 435.318) 
nonché gli ulteriori importi di derivazione ex INPDAP ed ex ENPALS, 
impegnati e versati al bilancio dello Stato. 
 
 Comma 17.  Le somme provenienti dalle riduzioni di spesa – omissis - 
sono versate annualmente dagli Enti e dalle Amministrazioni dotati di 
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autonomia finanziaria ad apposito capitolo dell'entrata del bilancio dello 
Stato. La disposizione di cui al primo periodo non si applica agli Enti 
territoriali e agli Enti, di competenza regionale o delle province autonome di 
Trento e di Bolzano, del Servizio sanitario nazionale. Le somme versate ai 
sensi del primo periodo sono riassegnate ad un apposito fondo di parte 
corrente. La dotazione finanziaria del fondo e' stabilita in 200 milioni di euro 
annui a decorrere dall'anno 2009; la predetta dotazione e' incrementata 
con le somme riassegnate ai sensi del periodo precedente. Con decreto del 
Ministro per la pubblica amministrazione e l'innovazione di concerto con il 
Ministro dell'interno e con il Ministro dell'economia e delle finanze, una 
quota del fondo di cui al terzo periodo può essere destinata alla tutela della 
sicurezza pubblica e del soccorso pubblico, inclusa l'assunzione di personale 
in deroga ai limiti stabiliti dalla legislazione vigente ai sensi e nei limiti di cui 
al comma 22; un'ulteriore quota può essere destinata al finanziamento 
della contrattazione integrativa delle amministrazioni indicate nell'articolo 
67, comma 5, ovvero delle amministrazioni interessate dall'applicazione 
dell'articolo 67, comma 2. Le somme destinate alla tutela della sicurezza 
pubblica sono ripartite con decreto del Ministro dell'interno, di concerto con 
il Ministro dell'economia e delle finanze, tra le unità previsionali di base 
interessate. La quota del fondo eccedente la dotazione di 200 milioni di 
euro non destinate alle predette finalità entro il 31 dicembre di ogni anno 
costituisce economia di bilancio. 
 
In applicazione del presente comma, come anticipato, entro il 31 marzo 
2014 sono stati effettuati i seguenti versamenti, comprensivi delle riduzioni 
relative all’ex INPDAP ed all’ex ENPALS, con imputazione rispettivamente ai 
capitoli 8U1206025 e 8U1206024: 
- art. 61, comma 1: euro 528.377,24; 
- art. 61, commi 2 e 5: euro 677.645,13. 
 
 
Articolo 67 - Norme in materia di contrattazione integrativa e di controllo 
dei contratti nazionali ed integrativi 
 
 Comma 3. A decorrere dall'anno 2010 le risorse previste dalle 
disposizioni di cui all'allegato B, che vanno a confluire nei fondi per il 
finanziamento della contrattazione integrativa delle Amministrazioni statali, 
sono ridotte del 20% e sono utilizzate sulla base di nuovi criteri e modalità 
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di cui al comma 2 che tengano conto dell'apporto individuale degli uffici e 
dell'effettiva applicazione ai processi di realizzazione degli obiettivi 
istituzionali indicati dalle predette disposizioni. 
 
 Comma 5. Per le medesime finalità di cui al comma 1 va ridotta la 
consistenza dei Fondi per il finanziamento della contrattazione integrativa 
delle Amministrazioni di cui al comma 189 dell'articolo 1 della legge 23 
dicembre 2005, n. 266. Conseguentemente il comma 189, dell'articolo 1 
della legge 23 dicembre 2005, n. 266, e' così sostituito: «189. A decorrere 
dall'anno 2009, l'ammontare complessivo dei fondi per il finanziamento 
della contrattazione integrativa delle amministrazioni dello Stato, delle 
agenzie, incluse le Agenzie fiscali di cui agli articoli 62, 63 e 64 del decreto 
legislativo 30 luglio 1999, n. 300, e successive modificazioni, degli enti 
pubblici non economici, inclusi gli enti di ricerca e quelli pubblici indicati 
all'articolo 70, comma 4, del decreto legislativo 30 marzo 2001, n. 165, e 
delle università, determinato ai sensi delle rispettive normative contrattuali, 
non può eccedere quello previsto per l'anno 2004 come certificato dagli 
organi di controllo di cui all'articolo 48, comma 6, del decreto legislativo 30 
marzo 2001, n. 165, e, ove previsto, all'articolo 39, comma 3-ter della 
legge 27 dicembre 1997, n. 449, e successive modificazioni ridotto del 10 
per cento.». 
 
 Comma 6. Le somme provenienti dalle riduzioni di spesa di cui al 
presente articolo sono versate annualmente dagli Enti e dalle 
amministrazioni dotati di autonomia finanziaria entro il mese di ottobre 
all’entrata del bilancio dello Stato con imputazione ad apposito capitolo.  
  In applicazione della presente disposizione è stato impegnato sul 
capitolo 8U1206027 e versato entro il 31 ottobre 2014  un importo pari ad 
euro 61.605.568,00. Inoltre, a seguito della certificazione dei  relativi 
contratti collettivi, è stato impegnato  sul medesimo capitolo 8U1206027 un 
importo integrativo per l’esercizio 2012 pari ad € 702.251,03.  
 
Legge n. 122 del 30 luglio 2010 
“Conversione in legge, con modificazioni, del decreto legge del 31 maggio 
2010,  n. 78 recante: Misure urgenti in materia di stabilizzazione finanziaria 
e di competitività economica” 
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Articolo 6 - Riduzione dei costi degli apparati amministrativi 
 
 Comma 1. A decorrere  dalla  data  di  entrata  in  vigore  del  presente 
decreto, la partecipazione agli organi collegiali di cui all'articolo 68, comma 
1, del decreto-legge 25 giugno 2008, n. 112, convertito con modificazioni 
dalla legge 6 agosto 2008, n. 133, è onorifica;  essa può dar luogo 
esclusivamente al rimborso delle spese sostenute ove previsto dalla 
normativa vigente; eventuali gettoni di  presenza  non possono superare 
l'importo  di  30  euro  a  seduta  giornaliera. 

omissis 
 Comma 3. Fermo restando quanto previsto dall'articolo 1 comma 58 
della legge 23 dicembre  2005, n. 266, a decorrere dal 1° gennaio  2011 le 
indennità, i compensi, i gettoni, le retribuzioni o le altre utilità comunque 
denominate, corrisposti ai componenti di organi di indirizzo, direzione e 
controllo, consigli di amministrazione e organi collegiali comunque 
denominati ed ai titolari di incarichi di qualsiasi tipo, sono automaticamente 
ridotte del 10 per cento rispetto agli importi risultanti alla data del 30 aprile 
2010.  Sino al 31 dicembre  2015, gli emolumenti di cui al presente comma 
non possono superare gli importi risultanti alla data del 30 aprile 2010, 
come ridotti ai sensi  del presente comma.  Le disposizioni  del  presente 
comma  si applicano ai commissari straordinari del Governo di cui 
all'articolo 11 della legge 23 agosto 1988, n. 400 nonché agli  altri  
commissari  straordinari,  comunque denominati. La riduzione non si 
applica al trattamento retributivo di servizio. 
riduzioni di spese ex art. 6, legge n. 122/2010, commi 1 e 3: 
 
 In applicazione dei citati commi è stato effettuato l’impegno ed il 
versamento, entro il 31 ottobre 2014,  di euro 122.511,83 imputato al 
capitolo 8U1206025. Per l’esercizio 2014, in applicazione del suddetto  
comma 3, è stato altresì assunto l’impegno sul capitolo 8U1206025 per 
l’importo di € 7.348,67, in riferimento alle riduzioni operate sull’indennità 
corrisposta al Commissario dell’Istituto. 
  
 Comma 7. Al fine di valorizzare le professionalità interne alle 
amministrazioni, a decorrere dall'anno 2011 la spesa annua per studi ed 
incarichi di consulenza, inclusa quella relativa a studi ed incarichi di 
consulenza conferiti a pubblici dipendenti, sostenuta dalle pubbliche 
amministrazioni di cui al comma 3 dell'articolo 1 della legge 31 dicembre 
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2009 n. 196, incluse le autorità indipendenti, escluse le università, gli enti e 
le fondazioni di ricerca e gli organismi equiparati nonché gli incarichi di 
studio e consulenza connessi ai processi di privatizzazione e alla 
regolamentazione del settore finanziario, non può essere superiore al 20 
per cento di quella sostenuta nell'anno 2009. 
 
 Per la disposizione sopra riportata sono stati versati, entro il 31 ottobre 
2014 sul capitolo 8U1206024, gli importi relativi agli enti soppressi riportati 
nella scheda di dettaglio allegato “A”, per un importo complessivo pari a € 
561.604,69. 
 
 Comma 8. A decorrere dall'anno 2011 le amministrazioni pubbliche 
inserite nel conto economico consolidato della pubblica amministrazione, 
come individuate dall'Istituto nazionale di statistica (ISTAT) ai sensi del 
comma 3 dell'articolo 1 della legge 31 dicembre  2009, n. 196, incluse le 
autorità indipendenti, non possono effettuare spese per relazioni pubbliche, 
convegni, mostre, pubblicità e di rappresentanza, per un ammontare 
superiore al 20 per cento della spesa sostenuta nell'anno 2009 per le 
medesime finalità. Al fine  di ottimizzare la produttività del lavoro pubblico 
e di efficientare i servizi delle pubbliche Amministrazioni, a decorrere dal 1° 
luglio 2010 l'organizzazione di convegni, di giornate e feste celebrative, 
nonché di cerimonie di inaugurazione e di altri eventi similari, da parte delle 
Amministrazioni dello Stato e delle Agenzie, nonché da parte degli enti e 
delle strutture da esse vigilati e' subordinata alla preventiva autorizzazione 
del Ministro competente. 
  
 In applicazione del presente comma è stato effettuato, entro il 31 
ottobre 2014, il versamento di euro 1.498.198,37 imputato al capitolo 
8U1206024. 
 
 Comma 12. A decorrere dall'anno 2011 le amministrazioni pubbliche 
inserite nel conto economico consolidato della pubblica amministrazione, 
come individuate dall'Istituto nazionale di statistica (ISTAT) ai sensi del 
comma 3 dell'articolo 1 della legge 31 dicembre 2009, n. 196, incluse le 
autorità  indipendenti, non possono effettuare spese per missioni, anche 
all'estero, con esclusione delle missioni internazionali di pace e delle Forze 
armate, delle missioni delle forze di polizia e dei vigili  del fuoco, del 
personale di magistratura, nonché di quelle strettamente connesse ad 

36

–    4970    –



 

 

In
ps

 R
en

di
co

nt
o 

ge
ne

ra
le

 2
01

4 

accordi  internazionali ovvero indispensabili per assicurare la partecipazione 
a riunioni presso enti e organismi internazionali o comunitari, nonché con 
investitori  istituzionali necessari alla gestione  del  debito  pubblico, per un 
ammontare superiore al 50 per cento della spesa sostenuta nell'anno 2009.  
Gli atti e i contratti posti in essere in violazione della disposizione contenuta 
nel primo periodo del presente comma costituiscono illecito disciplinare e 
determinano responsabilità erariale.  Il limite di spesa stabilito dal presente 
comma può essere superato in casi eccezionali, previa adozione di un 
motivato provvedimento adottato dall'organo di vertice 
dell'Amministrazione, da comunicare preventivamente agli organi di 
controllo ed agli organi di revisione dell'ente. Il presente comma non si 
applica alla spesa effettuata per lo svolgimento di compiti ispettivi.  A 
decorrere dalla data di entrata in vigore del presente decreto le diarie per le 
missioni all'estero di cui all'art. 28 del decreto-legge 4  luglio  2006, n. 223, 
convertito con legge 4  agosto  2006, n. 248, non sono più dovute; la 
predetta disposizione non si applica alle missioni internazionali di pace e a 
quelle comunque effettuate dalle Forze di polizia, dalle Forze armate e dal 
Corpo nazionale dei vigili del fuoco.  
  
 Con riferimento al presente comma è stato effettuato, entro il 31 ottobre 
2014, il versamento di euro 6.683.213,12 imputato al capitolo 8U1206024.
  
 
Comma 13. A decorrere dall'anno 2011 la spesa annua sostenuta dalle 
Amministrazioni pubbliche inserite nel conto  economico  consolidato della 
pubblica  amministrazione, come individuate dall'Istituto nazionale di 
statistica (ISTAT) ai sensi del comma 3 dell'articolo 1 della legge 31  
dicembre  2009, n. 196, incluse le autorità indipendenti, per attività 
esclusivamente di formazione deve essere non superiore al 50 per cento 
della spesa sostenuta nell'anno 2009. 
 
 Per la disposizione in esame è stato effettuato, entro il 31 ottobre 2014, 
il versamento di euro 3.838.851,08 imputato al capitolo 8U1206024. 
 
 
 Comma 14. A decorrere dall'anno 2011, le amministrazioni pubbliche 
inserite nel conto economico consolidato della pubblica amministrazione, 
come individuate dall'Istituto nazionale di statistica (ISTAT) ai sensi 
dell'articolo 1, comma 3, della legge 31 dicembre 2009, n. 196, incluse le 
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autorità  indipendenti, non possono effettuare spese di ammontare 
superiore all'80 per cento della spesa sostenuta nell'anno 2009 per 
l'acquisto, la manutenzione, il noleggio e l'esercizio di autovetture, nonché 
per l'acquisto di buoni taxi; il predetto limite può essere derogato, per il 
solo anno 2011,  esclusivamente per effetto di contratti pluriennali già in 
essere.       
  Per quanto riguarda il presente comma l’Istituto ha versato al bilancio 
dello Stato, entro il 31 ottobre 2014 sul capitolo 8U1206024, l’importo di 
euro 121.261,62.  
 Omissis 
 
 Comma 21. Le somme provenienti dalle riduzioni di spesa di cui al 
presente articolo, sono versate annualmente dagli Enti e dalle 
Amministrazioni dotati di autonomia finanziaria ad apposito capitolo 
dell'entrata del bilancio dello Stato. 
  
 Per l’applicazione del presente comma che disciplina il versamento al 
bilancio dello Stato, entro il 31 ottobre 2014, delle somme provenienti dalle 
riduzioni già evidenziate, si fa rinvio ai commenti degli specifici commi. 
 Si fa presente che laddove l’importo rilevato a consuntivo è risultato 
inferiore al limite, le ulteriori riduzioni  hanno costituito economie per 
l’Istituto da destinare alle altre normative di contenimento, emanate a 
decorrere dalla legge 183/2011. 
 
Articolo 7 – Soppressione ed incorporazione di enti ed organismi pubblici; 
riduzione di contributi a favore di enti. 
 
 Commi 2, 3 e 5: viene soppresso l’IPOST e le relative funzioni sono 
trasferite all’INPS che succede in tutti i rapporti attivi e passivi. La 
dotazione organica dell’INPS è incrementata di un numero pari al personale 
di ruolo in servizio presso l’IPOST. 
  
Comma 8: tutte le competenze attribuite al Consiglio di amministrazione 
dalle disposizioni riguardanti gli Enti pubblici di previdenza ed assistenza, 
sono devolute al Presidente dell’Ente, che le esercita con proprie 
determinazioni. 
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 Commi 9 e 10: Con effetto dalla prima ricostituzione del Consiglio di 
indirizzo e vigilanza, dei comitati amministratori delle gestioni, fondi e 
casse, nonché dei comitati territoriali, il numero dei rispettivi componenti è 
ridotto in misura non inferiore al trenta per cento.  
 
 Comma 11: a partire dal 1° luglio 2010 gli eventuali gettoni di presenza 
corrisposti ai componenti dei comitati amministratori delle gestioni, fondi e 
casse dell’INPS non possono superare l’importo massimo di euro 30,00 a 
seduta. 
 
 Comma 12: A decorrere dal 1° luglio 2010, l'attività istituzionale degli 
organi collegiali di cui all'articolo 3, comma 2, del decreto legislativo 30 
giugno 1994, n. 479, nonché la partecipazione all'attività istituzionale degli 
organi centrali non dà luogo alla corresponsione di alcun emolumento 
legato alla presenza (gettoni e/o medaglie). 
 
 La scheda dell’allegato “A” riporta l’azzeramento dei suddetti 
emolumenti. 
  
Comma 17. Le economie derivanti dai processi di razionalizzazione e 
soppressione degli enti  previdenziali vigilati dal Ministero  del lavoro 
previsti nel presente decreto sono computate, previa verifica del 
Dipartimento della funzione pubblica con il Dipartimento della Ragioneria 
generale dello Stato, per il raggiungimento degli obiettivi di risparmio 
previsti all'articolo 1, comma 8, della legge 24 dicembre 2007, n. 247.  
 
 Si riportano i provvedimenti normativi che prevedono, specificatamente 
per l’Istituto, risparmi sul complesso delle spese di funzionamento, ovvero 
sulle spese per consumi intermedi, come individuati nella circolare MEF n. 
31 del 23 ottobre 2012. 
 
Provvedimenti normativi  emanati a partire dalla Legge di stabilità 
2012  
 
Legge n. 183 del 12 novembre 2011 
“Disposizioni per la formazione del bilancio annuale e pluriennale dello 
Stato (Legge di stabilità 2012)” 
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Articolo 4 - Riduzioni delle spese non rimodulabili dei Ministeri  
 
 Comma 66.  Al  fine  di  concorrere  al  raggiungimento  degli  obiettivi 
programmati di finanza pubblica per gli anni 2012 e seguenti  l'INPS, 
I'INPDAP  e l'INAIL, nell'ambito della propria autonomia, adottano misure di 
razionalizzazione organizzativa volte a ridurre le proprie spese di 
funzionamento in misura  non  inferiore  all'importo complessivo, in termini 
di saldo netto, di 60  milioni  di  euro  per l'anno 2012, 10 milioni di euro 
per l'anno 2013  e  16,5  milioni  di euro annui a decorrere dall'anno 2014.  
Con decreto del  Ministro  del lavoro e  delle  politiche  sociali, di concerto 
con il  Ministro dell'economia e delle finanze, e' stabilito il  riparto  
dell'importo di cui al primo periodo tra gli  enti  sopracitati  nonché  tra  gli 
altri enti nazionali di  previdenza  e  assistenza  sociale  pubblici individuati 
con il  medesimo  decreto.  Le  somme  provenienti  dalle  riduzioni di 
spesa di cui al presente comma sono versate  annualmente entro la data 
stabilita con il predetto decreto ad apposito  capitolo  dell'entrata del 
bilancio dello Stato.  

Il Decreto interministeriale, adottato il 3 aprile 2012, ha definito le 
percentuali di riparto dell’importo delle riduzioni di spesa, ponendo a 
carico dell’Istituto l’80%, che corrisponde, a decorrere dal  2014, alla 
somma di 13,2 milioni.  Il versamento all’entrata del bilancio dello Stato 
è stato effettuato, per pari importo, entro il 31 ottobre 2014. 

Legge n. 214 del 22 dicembre 2011  
Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 6 dicembre 
2011, n. 201, recante disposizioni urgenti per la crescita, l'equità e il 
consolidamento dei conti pubblici. 

Articolo 21 - Soppressione enti e organismi 

 Comma 1. L 'INPDAP e l'ENPALS sono soppressi dal 1º gennaio 2012 e le 
relative funzioni sono attribuite  all'  INPS,  che  succede  in tutti i rapporti 
attivi e passivi degli Enti soppressi. 
 
 Comma 8.  Le disposizioni  dei  commi  da  1  a  9  devono  comportare  
una riduzione dei costi complessivi di funzionamento relativi all'INPS ed agli 
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Enti soppressi non inferiore a 20 milioni di euro nel  2012,  50 milioni di 
euro per l'anno 2013 e 100 milioni di euro a decorrere dal 2014. I relativi 
risparmi sono versati all'entrata del bilancio dello Stato per essere 
riassegnati al Fondo ammortamento titoli  di  Stato. Resta fermo il 
conseguimento dei risparmi e il correlato versamento all'entrata del bilancio  
statale,  derivante dall'attuazione delle misure di razionalizzazione 
organizzativa degli Enti  di  previdenza, previste dall'articolo 4, comma 66, 
della legge 12 novembre 2011,  n. 183.  
 
 Con riferimento alla norma in esame è stato effettuato il versamento 
all’entrata del bilancio dello Stato per l’importo di euro 100.000.000,00, 
entro la scadenza del 31 ottobre 2014. 
 
Legge 28 giugno 2012, n. 92  
Disposizioni in materia di riforma del  mercato  del  lavoro  in  una 
prospettiva di crescita. 
 
Art. 4 -Ulteriori disposizioni in materia di mercato del lavoro  
 
 Comma 77. L'INPS e l'INAIL, nell'ambito  della propria autonomia,  
adottano misure  di  razionalizzazione organizzativa, aggiuntive rispetto a 
quelle previste dall'articolo 4, comma 66, della legge 12 novembre 2011, n. 
183, e dall'articolo 21,  commi da 1  a 9, del decreto-legge 6 dicembre 
2011, n. 201, convertito, con modificazioni, dalla legge 22 dicembre 2011, 
n. 214,  volte  a  ridurre  le  proprie spese di funzionamento, in misura pari 
a 90 milioni di euro  annui  a decorrere dall'anno 2013. Le riduzioni   sono   
quantificate, rispettivamente, in 18 milioni di euro annui  per  l'INAIL e in 
72 milioni di euro per l'INPS, sulla base di  quanto  stabilito  con  il decreto 
del  Ministro del lavoro e delle politiche sociali,  di concerto con il Ministro 
dell'economia e delle finanze, emanato  in applicazione del citato articolo 4, 
comma 66, della legge 12 novembre 2011, n. 183. Le somme derivanti 
dalle riduzioni di spesa di  cui  al presente comma sono versate entro il 30 
giugno  di  ciascun  anno  ad apposito capitolo dell'entrata del bilancio dello 
Stato.  
 
 Il versamento all’entrata del bilancio dello Stato è stato effettuato, per 
l’importo di  euro 72.000.000,00, entro il 30 giugno 2014. 
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Legge n. 135 del 7 agosto 2012  
Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 6 luglio 2012, n. 
95, recante disposizioni urgenti per la revisione della spesa pubblica con 
invarianza dei servizi ai cittadini. 
 
Art. 5 - Riduzione di spese delle pubbliche amministrazioni, come  sostituito   
dall’art. 15, comma 1 del Decreto-Legge 24 aprile 2014, n. 66,  convertito 
con modificazioni dalla Legge  23 giugno 2014, n. 89 
 
" Comma 2. A decorrere dal 1° maggio 2014, le amministrazioni  pubbliche  
inserite   nel   conto   economico   consolidato    della    pubblica 
amministrazione,  come   individuate   dall'Istituto   nazionale   di statistica 
(ISTAT) ai sensi dell'articolo 1, comma 2, della legge  31 dicembre 2009, n. 
196, nonché  le autorità indipendenti, ivi inclusa la Commissione nazionale 
per le società e  la  borsa  (Consob),  non possono effettuare spese di 
ammontare superiore al 30 per cento della spesa sostenuta nell'anno 2011 
per l'acquisto,  la  manutenzione,  il noleggio e l'esercizio di  autovetture,  
nonché  per  l'acquisto  di buoni taxi. Tale limite può essere derogato, per il 
solo anno  2014, esclusivamente per effetto di contratti pluriennali già in  
essere.  
Tale   limite   non   si   applica   alle   autovetture    utilizzate 
dall'Ispettorato centrale della tutela della qualità  e  repressione frodi dei  
prodotti  agroalimentari  del  Ministero  delle  politiche agricole alimentari e 
forestali, dal Corpo nazionale dei  vigili  del fuoco o per i servizi istituzionali 
di  tutela  dell'ordine  e  della sicurezza pubblica, per i  servizi  sociali  e  
sanitari  svolti  per garantire i livelli essenziali di assistenza, ovvero  per  i  
servizi istituzionali svolti nell'area tecnico-operativa della difesa e per i 
servizi di vigilanza e intervento sulla rete stradale gestita da ANAS S.p.a. e 
sulla rete delle strade provinciali e comunali,  nonché  per i servizi 
istituzionali delle rappresentanze diplomatiche e degli uffici consolari  svolti  
all'estero.  I  contratti  di  locazione  o noleggio in corso alla data di entrata 
in vigore del presente decreto possono essere ceduti, anche senza l'assenso 
del contraente  privato, alle Forze di polizia, con il trasferimento  delle  
relative  risorse finanziarie sino alla scadenza del contratto." 
 
 Comma 3. Fermi restando i limiti di cui al  decreto  del  Presidente  del 
Consiglio dei Ministri 3 agosto 2011, l'utilizzo delle autovetture di servizio e 
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di rappresentanza assegnate in uso esclusivo  e'  concesso per le sole 
esigenze di servizio del titolare.  
 
 Comma 4. La violazione delle disposizioni di  cui  ai  commi  2  e  3  e' 
valutabile   ai   fini   della   responsabilità   amministrativa   e disciplinare 
dei dirigenti.  
 
 Comma 5. Al fine di garantire flessibilità' e razionalità nella gestione delle 
risorse, in conseguenza della  riduzione  del  parco  auto,  il personale già 
adibito a mansioni  di  autista  o  di  supporto  alla gestione del parco auto, 
ove appartenente ad  altre  amministrazioni, e'  restituito  con  decorrenza  
immediata  alle  amministrazioni  di appartenenza. Il restante personale e' 
conseguentemente  assegnato  a mansioni differenti, con assegnazione  di  
un  profilo  professionale coerente con le nuove mansioni, ferma restando  
l'area  professionale di  appartenenza  ed  il  trattamento   economico   
fondamentale   in godimento.  
 
 Comma 6. Le disposizioni del  presente  articolo  costituiscono  principi 
fondamentali  di  coordinamento  della  finanza  pubblica  ai   sensi 
dell'articolo 117, terzo comma, della Costituzione.  
 
 Comma 7. A decorrere dal 1°  ottobre  2012  il  valore  dei  buoni  pasto 
attribuiti al  personale,  anche  di  qualifica  dirigenziale,  delle 
amministrazioni pubbliche inserite nel  conto  economico  consolidato della  
pubblica  amministrazione,  come   individuate   dall'Istituto nazionale di 
statistica (ISTAT) ai sensi dell'articolo  1,  comma  2, della  legge  31  
dicembre  2009,  n.  196,  nonché   le   autorità indipendenti ivi inclusa la 
Commissione nazionale per le  società  e la borsa (Consob) non può 
superare il valore nominale di 7,00  euro. Eventuali  disposizioni  normative  
e  contrattuali  più  favorevoli cessano di avere applicazione a  decorrere  
dal  1°  ottobre  2012.  I contratti stipulati dalle amministrazioni di cui al 
primo periodo per l'approvvigionamento dei buoni pasto  attribuiti  al  
personale  sono adeguati alla presente disposizione, anche eventualmente 
prorogandone la  durata  e  fermo  restando  l'importo  contrattuale   
complessivo previsto. A decorrere dalla  medesima  data  e'  fatto  obbligo  
alle università statali di riconoscere il buono pasto  esclusivamente  al 
personale contrattualizzato. I risparmi  derivanti  dall'applicazione del 
presente articolo  costituiscono  economie  di  bilancio  per  le 
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amministrazioni dello Stato e concorrono per gli enti  diversi  dalle 
amministrazioni statali al miglioramento dei saldi di bilancio.  Tali somme 
non possono essere utilizzate per incrementare i fondi  per  la 
contrattazione integrativa.  
 
Art. 8 - Riduzione della spesa degli enti pubblici non territoriali   
 
 Comma 1. Al fine di  conseguire  gli  obiettivi  di  razionalizzazione  e 
contenimento della spesa per l'acquisto  di  beni  e  servizi,  e  di riduzione 
della spesa pubblica, gli enti  pubblici  non  territoriali adottano ogni 
iniziativa affinché:  
    a) in ottemperanza a quanto disposto dall'articolo 4 del  decreto legge 
31 maggio 2010, n. 78,  convertito,  con  modificazioni,  dalla legge 30 
luglio 2010, n. 122, siano utilizzate le carte  elettroniche istituzionali, per 
favorire ulteriore efficienza nei pagamenti e  nei rimborsi a cittadini e 
utenti;  
    b) nel caso di incorporazione di enti, sia  realizzato  un  unico sistema  
informatico  per  tutte  le  attività  anche   degli   enti soppressi, in  termini  
di  infrastruttura  hardware  ed  applicativi funzionali, sotto la responsabilità 
organizzativa  e  funzionale  di un'unica struttura;  
    c) siano immediatamente razionalizzate e ridotte le comunicazioni 
cartacee verso  gli  utenti  legate  all'espletamento  dell’attività 
istituzionale, con conseguente riduzione, entro  l'anno  2013,  delle relative 
spese per un importo pari almeno al 50 per cento delle spese sostenute nel  
2011,  in  ragione  delle  nuove  modalità  operative connesse allo sviluppo 
della telematizzazione  della  domanda  e  del progressivo aumento 
dell'erogazione di servizi online; 
    d) siano ridotte le spese di telefonia mobile e fissa  attraverso una 
razionalizzazione dei contratti in essere ed una diminuzione  del numero 
degli apparati telefonici;  
    e) siano razionalizzati nel settore pubblico allargato  i  canali di 
collaborazione istituzionale, in modo tale  che  lo  scambio  dati avvenga 
esclusivamente a titolo gratuito e non oneroso;  
    f)  sia  razionalizzato   il   proprio   patrimonio   immobiliare strumentale  
mediante  l'attivazione  immediata  di   iniziative   di ottimizzazione  degli  
spazi  da   avviare   sull'intero   territorio nazionale che prevedano 
l'accorpamento del  personale  in  forza  nei vari uffici territoriali ubicati nel 
medesimo comune e  la  riduzione degli  uffici  stessi,  in  relazione  ai   
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criteri   della   domanda potenziale, della prossimità all'utenza e delle  
innovate  modalità operative connesse all'aumento dell'informatizzazione 
dei servizi;  
    g) si proceda  progressivamente  alla  dematerializzazione  degli atti, 
riducendo la produzione e conservazione dei documenti  cartacei al fine di 
generare risparmi connessi alla gestione della carta  pari almeno al 30 per 
cento dei costi di conservazione sostenuti nel 2011.  
 
 Comma 2. L'INPS, in aggiunta  a  quanto  previsto  dal  comma  1,  
dovrà provvedere:  
    a) alla creazione, entro il 2014, di una piattaforma unica  degli incassi e 
dei pagamenti che consenta  di  minimizzare  il  costo  dei servizi finanziari 
di incasso e pagamento;  
    b) ad una revisione qualitativa e quantitativa dell’attività  in convenzione 
con i  centri  di  assistenza  fiscale,  nell'ambito  dei processi di 
razionalizzazione e riduzione della spesa,  validata  dal Ministero vigilante, 
al  fine  di  indirizzare  tali  attività  alla realizzazione degli  obiettivi  definiti  
dallo  stesso  Ministero  e contenuti  nel  piano  di  sviluppo  dell'Istituto  e  
di  conseguire complessivamente risparmi in misura non inferiore al 20 per 
cento dei costi sostenuti nel 2011;  
    c) dovrà prevedere il  conferimento  al  fondo  di  investimento 
immobiliare ad apporto del proprio patrimonio immobiliare da reddito, con 
l'obiettivo di perseguire una maggiore efficacia operativa ed una maggiore 
efficienza economica e pervenire alla  completa  dismissione del patrimonio 
nel rispetto dei vincoli di legge ad esso applicabili.  
 
 Avuto riguardo al succitato comma 1, lettera c), relativo al limite del 
50% della spesa sostenuta nel 2011, per l’invio di comunicazioni cartacee 
verso  gli  utenti  legate  all'espletamento  dell'attività istituzionale, in base 
a quanto già  rappresentato nelle precedenti  relazioni  ai bilanci di 
previsione,    l’importo di riferimento per individuare detto limite di spesa è 
pari ad euro 210.578.877,97 e  il 50% di quest’ultimo importo,  
determinato in euro 105.289.438,99, risulta  pari  allo stanziamento  
iscritto  per il 2014 al capitolo  8U1210029.  
 
Con riferimento alla revisione dell’attività  in convenzione con i  centri  di 
assistenza  fiscale, di cui al comma 2, lettera b) è stata operata una 
riduzione complessiva in linea con la previsione normativa: i costi sostenuti 
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nel 2011, come rappresentato nel consuntivo dell’esercizio 2013, sono  pari 
a euro 176.736.709,64; l’importo ridotto del 20% risulta pari a  euro 
141.389.367,71, superiore all’importo degli  impegni complessivamente 
assunti  sulle rispettive posizioni finanziarie, pari ad € 124.567.251,53, 
come risulta dalla tabella che segue. 
 

Posizione 
finanziaria   descrizione   Previsione 2014  Impegnato 2014  

2U121002101 

spese per i servizi di 
acquisizione di dati 
reddituali per erogazione di 
prestazioni  

27.500.000,00 27.583.251,53 

3U121002401 

Spese per i servizi svolti dai 
caf per la determinazione 
dell'indicatore della 
situazione economica 
equivalente (Isee)  

76.000.000,00 76.000.000,00 

2U121002601 

Spese per i servizi svolti dai  
Caf per la raccolta e la  
trasmissione delle 
dichiarazioni per invalidità 
civile (ICRIC) 

21.000.000,00 20.984.000,00 

  totale  124.500.000,00 124.567.251,53 

 
 
 Comma  3. Ferme restando  le  misure  di  contenimento  della  spesa  
già previste  dalle  vigenti  disposizioni,  al  fine  di  assicurare  la riduzione 
delle spese per  consumi  intermedi,  i  trasferimenti  dal bilancio dello 
Stato agli Enti e agli organismi anche  costituiti  in forma societaria, dotati 
di autonomia finanziaria, inseriti nel conto economico consolidato della 
pubblica amministrazione,    come individuati dall'Istituto nazionale di 
statistica  (ISTAT) ai  sensi dell'articolo 1, comma 2, della  legge  30  
dicembre  2009,  n.  196, nonché  alle  Autorità  indipendenti  ivi  inclusa  
la  Commissione nazionale per le società e la borsa (Consob)  con  
esclusione  delle regioni, delle province autonome di Trento e di Bolzano,  
degli  Enti locali,  degli  Enti  del  servizio sanitario  nazionale,  e  delle 
università e degli Enti di ricerca di cui all'allegato n.  3,  sono ridotti in 
misura pari al 5 per cento nell'anno  2012  e  al  10  per cento a decorrere 
dall'anno 2013 della spesa  sostenuta  per  consumi intermedi  nell'anno  
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2010.  Nel  caso  in  cui  per  effetto   delle operazioni di gestione la 
predetta riduzione non fosse possibile, per gli Enti interessati si applica la 
disposizione  di  cui  ai  periodi successivi. Gli Enti  e  gli  Organismi  anche  
costituiti  in  forma societaria,  dotati  di  autonomia  finanziaria,  che  non   
ricevono trasferimenti  dal  bilancio  dello  Stato  adottano  interventi   di 
razionalizzazione per la riduzione della spesa per consumi  intermedi in 
modo da assicurare risparmi corrispondenti  alle  misure  indicate nel 
periodo precedente; le somme derivanti  da  tale  riduzione  sono versate 
annualmente ad apposito capitolo  dell'entrata  del  bilancio dello Stato 
entro il 30 giugno di ciascun anno. Per  l'anno  2012  il versamento avviene 
entro il 30 settembre. Il presente  comma  non  si applica agli Enti e 
Organismi vigilati dalle Regioni, dalle  Province autonome di Trento e di 
Bolzano e dagli Enti locali.  
 
L’Istituto ha dato applicazione alla disposizione di cui al comma 3 che 
precede, definendo l’ammontare dei consumi intermedi del 2010, che 
costituiscono la base per il calcolo delle percentuali di riduzione previste 
dalla norma, predisponendo un apposito prospetto, allegato 6, in sede di 
III nota di variazione al bilancio di previsione 2012, in parte modificato in 
occasione dell’assestato al preventivo 2013, determinando dal  2013  una 
riduzione delle spese di euro 90.517.878,72 pari al 10% dei consumi 
intermedi sopra citati. 
Si fa presente che entro il 30 giugno 2014, ai sensi del predetto art. 8, 
comma 3, è stato trasferito allo Stato, a valere sul suddetto capitolo 
8U1206024,  tra l’altro, il suddetto importo di  l’importo di €  euro 
90.517.878,72.  
  
 
Legge n. 228 del 24 dicembre 2012 
“Disposizioni per la formazione del bilancio annuale e pluriennale dello 
Stato (Legge di stabilità 2013)” 
 
Articolo 1  
 
 Comma 108. Ferme restando le misure di contenimento della spesa già 
previste dalla legislazione vigente, gli Enti nazionali di previdenza e 
assistenza sociale pubblici, nell'ambito della propria autonomia 
organizzativa, adottano ulteriori interventi di razionalizzazione per la 
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riduzione delle proprie spese, in modo da conseguire, a decorrere dall'anno 
2013, risparmi aggiuntivi complessivamente non inferiori a 300 milioni di 
euro annui, da versare entro il 31 ottobre di ciascun anno ad apposito 
capitolo dell'entrata del bilancio dello Stato. Tali risparmi sono conseguiti 
prioritariamente attraverso: 
a) la riduzione delle risorse destinate all'estemalizzazione di servizi 
informatici, alla gestione patrimoniale, ai contratti di acquisto di servizi 
amministrativi, tecnici ed informatici, a convenzioni con patronati e centri di 
assistenza fiscale (CAF), bancarie, postali, ovvero ai contratti di locazione 
per immobili strumentali non di proprietà; 
b) la riduzione dei contratti di consulenza; 
c) l'eventuale riduzione, per gli anni 2013, 2014 e 2015, delle facoltà 
assunzionali previste dalla legislazione vigente, con l'obiettivo di realizzare 
un'ulteriore contrazione della consistenza del personale; 
d) la rinegoziazione dei contratti in essere con i fornitori di servizi al fine di 
allineare i corrispettivi previsti ai valori praticati dai migliori fornitori; 
e) la stipula di contratti di sponsorizzazione tecnica o finanziaria, con 
appositi operatori selezionati nel rispetto dei vincoli stabiliti dal codice degli 
appalti pubblici relativi a lavori, servizi e forniture, di cui al decreto 
legislativo 12 aprile 2006, n. 163, o dalle norme in tema di contabilità 
pubblica. Le sponsorizzazioni di cui alla presente lettera possono aver luogo 
anche mediante la riserva di spazi pubblicitari nei siti internet istituzionali 
degli Enti, la concessione in uso temporaneo dei segni distintivi, la 
concessione in uso di spazi o superfici interne ed esterne degli immobili, e 
attraverso ogni altro mezzo idoneo a reperire utilità economiche, previa 
verifica della compatibilità con le finalità istituzionali degli enti stessi. Per il 
conseguimento degli obiettivi previsti dalla presente lettera, gli Enti pubblici 
nazionali di previdenza e assistenza si avvalgono anche delle altre formule 
di partenariato pubblico-privato previste dal codice di cui al decreto 
legislativo 12 aprile 2006, n. 163. 
 
Per quanto attiene le modalità di riparto fra gli enti nazionali di previdenza 
e assistenza sociale,  si è applicato il criterio di ripartizione stabilito dal D.I. 
24 aprile 2013, con la conseguente quantificazione a carico dell’INPS di una  
riduzione di spesa pari ad euro 240.000.000,00.  
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Con riferimento alla normativa in esame è stato effettuato il versamento 
all’entrata del bilancio dello Stato entro il 31 ottobre 2014 per il suddetto  
importo di  euro 240.000.000,00. 
 
Comma 141. Ferme restando le misure di contenimento della spesa già 
previste dalle vigenti disposizioni, negli anni 2013, 2014 e 2015 le 
amministrazioni pubbliche inserite nel conto economico consolidato della 
pubblica amministrazione, come individuate dall'Istituto nazionale di 
statistica (ISTAT) ai sensi dell'articolo 1, comma 3, della legge 31 dicembre 
2009, n. 196, e successive modificazioni, nonché le autorità indipendenti e 
la Commissione nazionale per le società e la borsa (CONSOB) non possono 
effettuare spese di ammontare superiore al 20 per cento della spesa 
sostenuta in media negli anni 2010 e 2011 per l'acquisto di mobili e arredi, 
salvo che l'acquisto sia funzionale alla riduzione delle spese, connesse alla 
conduzione degli immobili. In tal caso il collegio dei revisori dei conti o 
l'ufficio centrale di bilancio verifica preventivamente i risparmi realizzabili, 
che devono essere superiori alla minore spesa derivante dall'attuazione del 
presente comma. La violazione della presente disposizione è valutabile ai 
fini della responsabilità amministrativa e disciplinare dei dirigenti. 
 
In applicazione della normativa è stato determinato l’importo di euro 
1.291.734,61, corrispondente al 20% della spesa sostenuta in media negli 
anni 2010 e 2011 per l'acquisto di mobili e arredi (euro 6.458.673,05),  ivi 
compresa la spesa riferibile all’ex INPDAP ed all’ex ENPALS.  
Al riguardo si fa presente che lo stanziamento del capitolo interessato 
5U2112003 non è stato assoggettato a riduzioni, in quanto il riassetto 
logistico funzionale conseguente all’incorporazione dell’INPDAP e 
dell’ENPALS comporta la necessità di acquisire mobili e arredi. L’acquisto è 
funzionale alla riduzione della spesa per la conduzione degli immobili. Come 
esposto  nei bilanci di previsione, in procedura SAP è stato posto un blocco 
agli stanziamenti interessati che ha impedito  l’assunzione di  impegni 
eccedenti il predetto limite di euro 1.291.734,61, senza la preventiva 
verifica da parte dell’Organo di controllo. 
 
 Comma 142.  Le somme derivanti dalle riduzioni di spesa di cui al 
comma 141 sono versate annualmente, entro il 30 giugno di ciascun anno, 
dagli enti e dalle amministrazioni dotate di autonomia finanziaria ad 
apposito capitolo dell'entrata del bilancio dello Stato. Il presente comma 
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non si applica agli enti e agli organismi vigilati dalle regioni, dalle province 
autonome di Trento e di Bolzano e dagli enti locali. 
 
Si fa presente che non sono stati  effettuati versamenti al bilancio dello 
Stato al suddetto titolo. 
 
Legge n. 125 del 30 ottobre 2013 
Conversione in legge, con modificazioni,  del Decreto-legge 31 agosto 
2013, n. 101, recante disposizioni urgenti per il perseguimento di obiettivi 
di razionalizzazione nelle pubbliche amministrazioni.  
 
Articolo 1   
Comma 5. La spesa annua per studi  e  incarichi  di  consulenza,  inclusa 
quella relativa  a  studi  e  incarichi  di  consulenza  conferiti  a pubblici  
dipendenti,  sostenuta  dalle   amministrazioni   pubbliche inserite   nel   
conto   economico   consolidato    della    pubblica amministrazione,  come   
individuate   dall'Istituto   nazionale   di statistica (ISTAT) ai sensi 
dell'articolo 1, comma 3, della legge  31 dicembre 2009, n. 196, nonché 
dalle autorità indipendenti  e  dalla Commissione nazionale per le società e 
la borsa (CONSOB), escluse le 
università, gli enti e le fondazioni  di  ricerca  e  gli  organismi equiparati, 
nonché gli istituti culturali e gli incarichi di  studio e  consulenza  connessi  
ai  processi  di  privatizzazione   e  alla regolamentazione  del  settore   
finanziario,   non   può   essere superiore, per l'anno 2014, all'80 per cento 
del limite di spesa  per  l'anno 2013  e,  per l'anno 2015, al  75  per  cento  
dell'anno  2014 
così  come determinato dall'applicazione della disposizione di cui al comma 
7 dell'articolo 6 del decreto-legge  31  maggio  2010,  n.  78, convertito, 
con modificazioni, dalla legge 30 luglio 2010, n. 122. Si applicano le  
deroghe  previste  dall'articolo  6,  comma  7,  ultimo periodo, del decreto-
legge 31 maggio 2010,  n.  78,  convertito,  con modificazioni, nella legge 
30 luglio 2010, n. 122.  
 
Comma 5-bis.  Le  pubbliche  amministrazioni  di   cui   al   comma   5 
trasmettono, entro il 31 dicembre 2013, i dati  inerenti  alla  spesa 
disaggregata sostenuta per studi e incarichi di  consulenza,  inclusa quella 
relativa  a  studi  e  incarichi  di  consulenza  conferiti  a pubblici dipendenti, 
nonché per gli incarichi e i contratti a  tempo determinato.  
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Comma 5-ter. La mancata trasmissione nei termini indicati dal comma 5-
bis 
comporta  l'applicazione  della  sanzione  di  cui  al  comma  7   al 
responsabile del procedimento.  
 
Comma 5-quater.  Entro il 31 marzo  di  ogni  anno,  il  Ministro  per  la 
pubblica amministrazione e la semplificazione  presenta  alle  Camere una 
relazione contenente i dati di cui al comma 5-bis.  
 
Comma 6. Presso le pubbliche amministrazioni di cui all'articolo 1, comma 
3,  della legge 31 dicembre 2009, n. 196, nel bilancio di previsione o 
strumento contabile equipollente sono previsti specifici capitoli  di bilancio 
in coerenza con la struttura di bilancio  adottata,  per  il conferimento di 
incarichi di studio e consulenza, fatti eventualmente salvi i capitoli istituiti 
per incarichi previsti da disposizioni  di legge o regolamentari da articolarsi 
coerentemente con il  piano  dei conti integrato di cui al titolo II del decreto 
legislativo 31 maggio 2011 n. 91. 
 
Legge n. 147 del  27 dicembre 2013 
“Disposizioni per la formazione del bilancio annuale e pluriennale dello 
Stato (Legge di stabilità 2014)” 
 
Art. 1 
 
Comma 477.  Per gli Enti nazionali  di  previdenza  e  assistenza  sociale 
pubblici, i risparmi di cui al comma 456 concorrono al  conseguimento degli 
obiettivi di cui all'articolo 1,  comma  108,  della  legge  24 dicembre 2012, 
n. 228.  
Il comma 456  ha modificato l'articolo 9, comma 2-bis, del decreto-legge 
31 maggio 2010, n. 78, convertito, con modificazioni, dalla legge 30 luglio 
2010,  n. 122, sostituendo il termine del 31 dicembre 2013 nel termine del 
31 dicembre 2014 ed aggiungendo al medesimo, in fine, il seguente 
periodo: “A decorrere dal  1º  gennaio  2015, le  risorse  destinate  
annualmente  al  trattamento  economico accessorio sono decurtate di un 
importo pari alle  riduzioni  operate per effetto del precedente periodo”.  
L’art. 9 comma 2-bis del suddetto decreto legge, come convertito dalla 
legge 122/2010 e successive modificazioni,  pertanto,  prevede che a 
decorrere dal’1.1.2011  e sino al 31.12.2014,   l’ammontare  complessivo  
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delle risorse destinate annualmente al trattamento accessorio del 
personale, anche di  livello dirigenziale, non può superare il corrispondente 
importo dell’anno 2010 ed è, comunque, automaticamente ridotto in misura 
proporzionale alla riduzione del personale in servizio. Inoltre, a decorrere 
dal 2015, le  risorse  destinate  annualmente  al  trattamento  economico 
accessorio sono decurtate di un importo pari alle  riduzioni  operate per 
effetto del precedente periodo. 
 
Legge n. 89 del 23 giugno 2014  
Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 24 aprile 2014, 
n. 66, recante misure urgenti per la competitività e la giustizia sociale. 
Deleghe al Governo per il completamento della revisione della struttura del 
bilancio dello Stato, per il riordino della disciplina per la gestione del 
bilancio e il potenziamento della funzione del bilancio di cassa, nonché per 
l'adozione di un testo unico in materia di contabilità di Stato e di tesoreria. 
 
Art. 8 - Trasparenza e razionalizzazione della spesa pubblica per beni e 
servizi 
 
Comma 4. A decorrere dalla data di entrata in vigore del presente decreto, 
le amministrazioni pubbliche di cui all’articolo 11, comma 1, del decreto 
legislativo 14 marzo 2013, n. 33, riducono la spesa per acquisti di beni e 
servizi, in ogni settore, per un ammontare complessivo pari a 2.100 milioni 
di euro per il 2014 in ragione di:  
a) 700 milioni di euro da parte delle regioni e delle province autonome di 
Trento e Bolzano;  
b) 700 milioni di euro, di cui 340 milioni di euro da parte delle province e 
città metropolitane e 360 milioni di euro da parte dei comuni;  
c) 700 milioni di euro, comprensivi della riduzione di cui al comma 11, da 
parte delle pubbliche amministrazioni di cui all'articolo 11 del decreto 
legislativo 14 marzo 2013, n. 33.  
Le stesse riduzioni si applicano, in ragione d'anno, a decorrere dal 2015. 
Per le amministrazioni di cui alla lettera c) si provvede secondo i criteri e 
nelle misure di cui all'articolo 50.  
 
Comma 5. Gli obiettivi di riduzione di spesa per ciascuna delle 
Amministrazioni di cui al comma 4, lettera c), sono determinati con decreto 
del Presidente del Consiglio dei ministri da emanarsi entro 30 giorni dalla 
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data di entrata in vigore del presente decreto in modo da determinare 
minori riduzioni per gli enti che acquistano ai prezzi più prossimi a quelli di 
riferimento ove esistenti; registrano minori tempi di pagamento dei 
fornitori; fanno più ampio ricorso agli strumenti di acquisto messi a 
disposizione da centrali di committenza. In caso di mancata adozione del 
decreto nel termine dei 30 giorni, o di sua inefficacia, si applicano le 
disposizioni dell'articolo 50. In pendenza del predetto termine le risorse 
finanziarie corrispondenti agli importi indicati al comma 4, lettera c), sono 
rese indisponibili. 
 
Art. 14 -Controllo della spesa per incarichi di consulenza, studio e  ricerca    
e per i contratti di collaborazione coordinata e continuativa  
  
Comma   1. Ad eccezione delle Università, degli  istituti  di  formazione, 
degli   enti di ricerca e degli enti del servizio sanitario  nazionale, fermi 
restando i limiti derivanti dalle  vigenti  disposizioni  e  in particolare le 
disposizioni di  cui all'articolo  6,  comma  7,  del decreto-legge 31 maggio 
2010, n. 78, convertito dalla legge 30 luglio 2010, n. 122 e all'articolo 1, 
comma 5, del decreto-legge  31  agosto 2013, n. 101, convertito, con 
modificazioni, dalla legge  30  ottobre 
2013,  n.  125,  le  amministrazioni  pubbliche  inserite  nel  conto 
economico   consolidato   della   pubblica   amministrazione,    come 
individuate dall'Istituto nazionale di statistica  (ISTAT)  ai  sensi dell'articolo 
1, comma 2, della legge 31 dicembre  2009,  n.  196,  a decorrere  
dall'anno  2014,  non  possono  conferire   incarichi   di consulenza, studio e 
ricerca  quando la spesa  complessiva  sostenuta nell'anno per tali incarichi 
è superiore rispetto alla spesa per  il personale  dell'amministrazione  che  
conferisce   l'incarico,   come 
risultante dal conto annuale del 2012, al 4,2% per le amministrazioni con 
spesa di personale pari o  inferiore  a  5  milioni  di  euro,  e all'1,4% per le 
amministrazioni con spesa di personale superiore a  5 milioni di euro. 
 
Comma 2. Ferme restando le disposizioni di cui ai commi da 6  a  6-quater 
dell'articolo 7 del decreto  legislativo 30 marzo 2001,  n.165,  e  i limiti 
previsti dall'articolo  9,  comma  28,  del  decreto-legge  31 maggio 2010, 
n. 78 convertito,  con  modificazioni,  dalla  legge  30 luglio 2010, n. 122 e 
successive  modificazioni,  le  amministrazioni pubbliche inserite nel conto  
economico  consolidato  della  pubblica amministrazione,  come   
individuate   dall'Istituto   nazionale   di statistica (ISTAT) ai sensi 
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dell'articolo 1, comma 2, della legge  31 dicembre 2009,  n.  196,  con  
esclusione  delle  Università,  degli istituti di formazione, degli  enti  di  
ricerca  e  degli  enti  del servizio sanitario nazionale, a decorrere dall'anno 
2014, non possono stipulare  contratti  di  collaborazione  coordinata  e  
continuativa quando la spesa complessiva per tali contratti è superiore  
rispetto alla  spesa  del  personale   dell'amministrazione   che   conferisce 
l'incarico come risultante dal conto annuale del 2012,  al  4,5% per le 
amministrazioni con spesa di personale pari o inferiore a  5  milioni  di 
euro, e all'1,1% per le amministrazioni  con  spesa  di  personale superiore 
a 5 milioni di euro.  
 
Comma 3. Per le amministrazioni  non  tenute  alla  redazione  del  conto 
annuale nell'anno 2012, ai fini dell'applicazione delle  disposizioni di cui ai 
commi 1 e 2, si fa riferimento  ai  valori  risultanti  dal bilancio consuntivo 
2012.  
 
Comma 4.  Gli  incarichi  e  i  contratti  in  corso  possono  essere 
rinegoziati entro 30 giorni dalla data di entrata in  vigore  della legge di 
conversione del presente decreto, ai fini di assicurare il rispetto dei limiti di 
cui ai commi 1 e 2. 
 
Art. 50 - Disposizioni finanziarie  
Comma 3. Al fine di assicurare la riduzione della spesa per acquisti di beni e 
servizi per gli Enti pubblici di cui al comma 4, lettera c), dell'articolo 8 del 
presente decreto, nelle more della determinazione degli obiettivi da 
effettuarsi con le modalità previste dal medesimo articolo 8, comma 5, i 
trasferimenti dal bilancio dello Stato agli Enti e agli Organismi anche 
costituiti in forma societaria, dotati di autonomia finanziaria, compresi fra le 
pubbliche amministrazioni di cui all'articolo 1, comma 2, della legge 30 
dicembre 2009, n. 196, con esclusione delle regioni, delle province 
autonome di Trento e di Bolzano, degli Enti locali, degli Enti del servizio 
sanitario nazionale, sono ulteriormente ridotti, a decorrere dall'anno 2014 
su base annua, in misura pari al 5 per cento della spesa sostenuta per 
consumi intermedi nell'anno 2010. Nel  caso in cui per effetto delle 
operazioni di gestione la predetta riduzione non  fosse  possibile,  per  gli  
enti  interessati  si  applica   la disposizione di cui ai periodi successivi. Gli 
Enti e  gli  Organismi anche  costituiti  in   forma   societaria,   dotati   di   
autonomia finanziaria, che non ricevono trasferimenti dal bilancio dello  
Stato adottano interventi di razionalizzazione per la riduzione della spesa 
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per consumi intermedi in modo da assicurare  risparmi  corrispondenti alla 
misura indicata nel periodo precedente; le  somme  derivanti  da tale  
riduzione  sono  versate  annualmente  ad   apposito   capitolo dell'entrata 
del bilancio dello Stato entro il 30 giugno  di  ciascun anno. Il presente 
comma non si applica agli Enti e Organismi vigilati dalle regioni, dalle 
province autonome di Trento e di Bolzano e dagli enti locali. 
 
Per l’anno 2014 il calcolo della riduzione dei consumi intermedi  doveva 
effettuarsi  per otto/dodicesimi dell’importo di € 45.258.939,36 (pari al 5% 
dei consumi intermedi registrati nel 2010, anno di riferimento) e  risulta 
pari  ad euro 30.172.626,24. 
 
Il suddetto importo di € 30.172.626,24  è stato  versato  nel 2014 
all’entrata del bilancio dello Stato con imputazione al capitolo 8U1206024, a 
seguito dell’approvazione del bilancio di assestamento per l’esercizio 2014.  
 
Nei prospetti dell’allegato “A” sono stati riportati i capitoli delle spese 
soggette al taglio ordinati per norma di applicazione, con l’inserimento di 
apposite annotazioni nei casi in cui ne è stata ravvisata l’opportunità, 
nonché una tabella di riepilogo. 
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Disposizioni normative capitolo impegnato/versato

Art. 61, comma 1, legge n. 133 del 6 agosto 2008 8U1206025 528.377,24
Art. 61, comma 5, legge n. 133 del 6 agosto 2008 8U1206024 575.145,13
Art. 61, comma 2, legge n. 133 del 6 agosto 2008 8U1206024 102.500,00

versamento 
31/03/2014 1.206.022,37

Art. 67, comma 5, della legge n. 133 del 6 agosto 2008 8U1206027 61.605.568,00

Art. 6, comma 1, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206025 69.725,55
Art. 6, comma 3, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206025 52.786,28
Art. 6, comma 7, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206024 561.604,69
Art. 6, comma 8, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206024 1.498.198,37
Art. 6, comma 12, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206024 6.683.213,12
Art. 6, comma 13, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206024 3.838.851,08

 Art. 1, comma 11, legge 266/2005, 8U1206024 121.261,62
versamento 
31/10/2014 74.431.208,71

Art. 67, comma 5, della legge n. 133 del 6 agosto 2008 8U1206027 702.251,03
Art. 6, comma 3, legge n. 122 del 30 luglio 2010 8U1206025 7.348,67

709.599,70

art.  4, comma 77,  L. n. 92/2012 8U1206024 72.000.000,00                            
art.  8, comma 3, d l n. 95/2012  * 8U1206024 90.517.878,72                            

versamento 
30/06/2014 162.517.878,72                          

art.  4, comma 66, legge 183/2011 8U1206024 13.200.000,00                            
art. 21, comma 8, legge 214/2011 8U1206024 100.000.000,00                          
art.  1, comma 108, legge 228/2012 8U1206024 240.000.000,00                          

versamento 
31/10/2014 353.200.000,00                          

  art. 8, c. 4, lettera c) e art. 50, c. 3, decreto legge n. 66 del 24 
aprile 2014, convertito dalla legge n. 89 del 23 giugno 2014 8U1206024 30.172.626,24                            

versamento 
effettuato a 

seguito 
approvazione 
assestamento 

2014

30.172.626,24                            

Totale 545.890.504,96                          

Totale   2014 622.237.335,74                          

Impegni integrativi  in sede di consuntivazione 2014

Ulteriori normative di contenimento 

65

–    4999    –



 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Allegato B1 
 
 
 

Gestione residui per anno 
 
 
 
 

66

–    5000    –



Allegato B1 

Gestione dei Residui 

Nota metodologica 

Premessa 
 

L’articolo 35 del vigente “Regolamento per l’amministrazione e la contabilità 
dell’Istituto”, in relazione a quanto previsto nell’articolo 40 del D.P.R. n. 97/2003, 
tratta della gestione dei residui e dell’esposizione degli stessi nei bilanci. Un articolo 
di analogo contenuto era già inserito nel precedente regolamento di contabilità del 
1995 (art. 53). 

Al fine di dare attuazione al contenuto del citato articolo furono istituiti specifici 
gruppi di lavoro, i cui partecipanti erano rappresentanti delle Direzioni centrali 
interessate, al fine di fissare le linee guida necessarie per estendere, a tutte le 
procedure amministrative di gestione, le corrette regole di contabilizzazione per la 
rappresentazione in bilancio, per anno, dei residui attivi e passivi. 

Il risultato degli approfondimenti condotti dal gruppo di lavoro fu trasfuso nel 
messaggio n. 4318 del 5 gennaio 1996, che non ebbe però concreta attuazione, 
anche per le difficoltà operative di adattare la contabilità dell’INPS - di natura 
economico-patrimoniale e basata sulla tenuta delle scritture con il metodo della 
partita doppia per la rilevazione delle variazioni patrimoniali - alla contabilità 
prettamente finanziaria, in quanto i residui derivano dall’adozione del bilancio 
formulato secondo il principio della competenza finanziaria. 

Negli anni successivi è stato possibile adempiere a quanto richiesto, ossia alla 
rappresentazione della gestione dei residui per anno di insorgenza, per tutti i 
capitoli inseriti nella procedura “Spese di funzionamento”. 

La rappresentazione dei residui attivi è stata fornita, fino al rendiconto 2013, in 
specifiche tabelle inserite nell’allegato tecnico alla relazione del Direttore generale, 
in cui sono stati esposti i crediti contributivi suddivisi per procedure di riscossione. In 
modo aderente alle prescrizioni regolamentari, sono stati esposti i capitoli delle 
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spese di funzionamento, obbligatorie e non obbligatorie, con riferimento alla 
situazione dei residui degli ultimi cinque anni, distintamente per esercizio di 
provenienza e per capitolo, così come richiesto. 

Rappresentazione dei residui per anno  
 

Nel corso del 2014 sono state effettuate le analisi di fattibilità per procedere con gli 
adeguamenti informatici, su tutte le procedure di riscossione, al fine di estendere la 
corretta valorizzazione dell’anno di competenza anche ai capitoli di contabilità 
generale, proprio per adempiere compiutamente a quanto prescritto dalle norme in 
materia contabile per gli Enti pubblici. 

Nel presente rendiconto, al fine di dare concreta attuazione alle disposizioni 
regolamentari per una separata evidenza delle riscossioni e dei pagamenti 
dell’esercizio tra quelli intervenuti “in conto competenza” e quelli invece “in conto 
residui”, nonché di provvedere all’esposizione dell’anno di insorgenza dei residui su 
tutti i capitoli del rendiconto finanziario gestionale, è stato elaborato, così come 
richiesto, l’allegato “Gestione dei residui per anno”. 

Al fine di produrre una reportistica completa per tutti i capitoli del bilancio 
finanziario, sono state integrate le informazioni residenti sul sistema contabile con 
quelle di maggior dettaglio, dove disponibili, contenute negli archivi amministrativi. 

In particolare : 

 per i crediti contributivi gli archivi sono implementati dalle specifiche 
procedure di riscossione che alimentano le posizioni contributive dei 
lavoratori e aggiornano le situazioni dei datori di lavoro;  

 per i capitoli non supportati da archivi amministrativi di dettaglio è stata 
eseguita una ricerca dell’anno di insorgenza dei residui nell’archivio contabile 
e, dove non è stato possibile accertarlo univocamente è stato inserito, per 
convenzione, quale anno di insorgenza il 2013; 

 i residui attivi e passivi derivanti dai capitoli finanziari dei soppressi INPDAP ed 
ENPALS sono stati inseriti nel “2012”, quale primo anno di assunzione degli 
stessi nel bilancio dell’Istituto. Tuttavia, per i capitoli a controllo di budget è 
stato possibile inserire l’anno di insorgenza. 
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IMMOBILI 2014 

 

 

 

VARIAZIONI IMMOBILI 2014 

 

 all. D.1 Variazioni intervenute nel 2014 
 

 
GESTIONE PRIVATA - IMMOBILI DA REDDITO 

 
 all. D.2 Immobili di pertinenza della gestione investimenti patrimoniali 

unitari (IPC) 
 
 all. D.2a Immobili di pertinenza della gestione investimenti patrimoniali 

unitari (IPC) – SCIP 1  
 

 all. D.2b Immobili di pertinenza della gestione investimenti patrimoniali 
unitari (IPC) – SCIP 2  

 
 all. D.3 Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza per il 

personale addetto ai pubblici servizi di trasporto (IPE – ex ATM) 
 

 all. D.3a Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza per il 
personale addetto ai pubblici servizi di trasporto (IPE – ex ATM) – 
SCIP 1 

 all. D.3b Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza per il 
personale addetto ai pubblici servizi di trasporto (IPE – ex ATM) –
SCIP 2 

 
 all. D.4 Immobili di pertinenza della gestione assicurazione obbligatoria 

contro la tubercolosi (IPF - ex TBC)  
 

 all. D.4a Immobili di pertinenza della gestione assicurazione obbligatoria 
contro la tubercolosi (IPF - ex TBC) – SCIP 2 

 
 all. D.5 Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza personale 

aziende del gas (IPD - Fondo GAS) 
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 all. D.5a Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza personale 
aziende  del gas (IPD - Fondo GAS) – SCIP 2 

 
 all. D.6 Immobili di pertinenza della gestione speciale per i trattamenti 

pensionistici già' erogati dai fondi integrativi di previdenza  esistenti 
presso gli enti disciolti (IPI – Fondo SCAU) 

 
 all. D.7 Immobili di pertinenza della gestione ordinaria ex SCAU (GPO) 

 
 all. D.8 Immobili di pertinenza della gestione assicurazione obbligatoria 

spedizionieri doganali (IPG - Fondo Spedizionieri doganali) 
 

 all. D.9 Immobili di pertinenza della gestione (Istituto Nazionale Previdenza 
per i Dirigenti di Aziende Industriali) ex INPDAI 

 
 all. D.9a Immobili di pertinenza della gestione (Istituto Nazionale Previdenza 

per i Dirigenti di Aziende Industriali) ex INPDAI – SCIP 1  
 

 all. D.9b Immobili di pertinenza della gestione (Istituto Nazionale Previdenza 
per i Dirigenti di Aziende Industriali) ex INPDAI – SCIP 2 

 
 all. D.10 IPOST – Immobili di pertinenza della gestione dell’Istituto 

Postelegrafonici (IPP – Quiescenza) 
 

 all. D.10a IPOST – Immobili di pertinenza della gestione dell’Istituto 
Postelegrafonici (IPP – Quiescenza) - SCIP 

 
 all. D.11 IPOST – Immobili di pertinenza della gestione dell’Istituto 

Postelegrafonici (IPT – Mutualità) 
 

 all. D.12 IPOST – Immobili di pertinenza della gestione dell’Istituto 
Postelegrafonici (IPU – Assistenza) 
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GESTIONE PRIVATA - IMMOBILI STRUMENTALI 

 

 

 all. D.13 Immobili di pertinenza della gestione investimenti patrimoniali 
unitari (IPC) 

 

 all. D.14 Immobili di pertinenza della gestione fondo di previdenza personale 
aziende del gas (IPD - Fondo GAS) 

 
 all. D.15 Immobili di pertinenza della gestione assicurazione obbligatoria 

contro la tubercolosi (IPF - ex TBC)  
 

 all. D.16 Immobili di pertinenza della gestione speciale per i trattamenti 
pensionistici già' erogati dai fondi integrativi di previdenza  esistenti 
presso gli enti disciolti (IPI – Fondo SCAU) 

 

 all. D.17 IPOST – Immobili di pertinenza della gestione dell’Istituto 
Postelegrafonici (IPU – Assistenza) 

 
 

 all. D.18 Immobili di pertinenza della gestione ordinaria ex SCAU (GPO) 
 

 

 

GESTIONE DIPENDENTI PUBBLICI - IMMOBILI DA REDDITO 

 
 

 all. D.19 Immobili da reddito di pertinenza della gestione ENAM ex INPDAP 
(INA) 

 

 all. D.20 Immobili da reddito di pertinenza della gestione ENPAS ex INPDAP 
(INB) 

 
 all. D.21 Immobili da reddito di pertinenza della gestione INADEL ex INPDAP 

(IND) 
 

 all. D.22 Immobili da reddito di pertinenza della gestione ENPDEP ex INPDAP 
(INE) 
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 all. D.23 Immobili da reddito di pertinenza della gestione CPDEL ex INPDAP 
(INR) 

 
 all. D.24 Immobili da reddito di pertinenza della gestione CPS ex INPDAP 

(INT) 
 

 all. D.25 Immobili da reddito di pertinenza della gestione CPI ex INPDAP 
(INV) 

 
 
 

GESTIONE DIPENDENTI PUBBLICI - IMMOBILI STRUMENTALI 

 
 

 all. D.26 Immobili strumentali di pertinenza della gestione ENPAS ex INPDAP 
(INB) 

 
 all. D.27 Immobili strumentali di pertinenza della gestione INADEL ex 

INPDAP (IND) 
 

 all. D.28 Immobili strumentali di pertinenza della gestione ENPDEP ex 
INPDAP (INE) 

 
 all. D.29 Immobili strumentali di pertinenza della gestione CPDEL ex INPDAP 

(INR) 
 

 

GESTIONE DIPENDENTI PUBBLICI - STRUTTURE SOCIALI 

 

 all. D.30 Strutture sociali di pertinenza della gestione ENAM ex INPDAP (INA) 
 

 all. D.31 Strutture sociali di pertinenza della gestione ENPAS ex INPDAP 
(INB) 

 
 all. D.32 Strutture sociali  di pertinenza della gestione CREDITO ex INPDAP 

(INC) 
 

 all. D.33 Strutture sociali  di pertinenza della gestione INADEL ex INPDAP 
(IND) 
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GESTIONE LAVORATORI DELLO SPETTACOLO - IMMOBILI DA REDDITO 

 

 all. D.34 Immobili strumentali di pertinenza della gestione ENAPPSMSAD ex 
ENPALS (ENA) 

 
 all. D.35 Immobili da reddito di pertinenza del fondo gestione lavoratori dello 

spettacolo ex ENPALS (ENS) 
 
 

GESTIONE LAVORATORI DELLO SPETTACOLO - IMMOBILI STRUMENTALI 

 

 all. D.36 Immobili strumentali di pertinenza della gestione ENAPPSMSAD ex 
ENPALS (ENA) 

 
 all. D.37 Immobili da reddito di pertinenza del fondo gestione lavoratori dello 

spettacolo ex ENPALS (ENS) 
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COMPOSIZIONE ORGANI SOCIALI  

 

Consiglio di Amministrazione 

L’Assemblea degli Azionisti di IDeA FIMIT SGR S.p.A. (di seguito anche “IDeA FIMIT” o la “Società“ o la 

“SGR”), tenutasi il 18 aprile 2014, ha proceduto alla nomina del Consiglio di Amministrazione e del Collegio 

Sindacale con scadenza alla data fissata per l’assemblea di approvazione del bilancio dell'esercizio 2016.  

In ordine all’esercizio di riferimento del presente bilancio, si segnala che, a seguito della mancata 

accettazione della nomina a Consigliere del Sig. Lino Benassi, il Consiglio di Amministrazione, in data 29 

maggio 2014, ha cooptato ex art. 2386, cod. civ., Maria Grazia Uglietti. 

 

Alla data di approvazione del bilancio, il Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT risulta così composto: 

 

Presidente Gualtiero Tamburini (*) 

Amministratore Delegato Emanuele Caniggia 

Consigliere Gianroberto Costa 

Consigliere  Paolo Ceretti  

Consigliere Amalia Ghisani 

Consigliere Francesco Gianni (*) 

Consigliere Rosa Maria Gulotta 

Consigliere Maria Grazia Uglietti 

 

(*) Amministratore Indipendente 

 

Collegio Sindacale 

I componenti del Collegio Sindacale, nominati dall’Assemblea degli Azionisti di IDeA FIMIT il 18 aprile 2014, 

che rimarranno in carica fino all’approvazione del bilancio dell’esercizio 2016, sono: 

 

Presidente Carlo Conte  

Sindaco Effettivo Gian Piero Balducci  

Sindaco Effettivo Annalisa Raffaella Donesana 

Sindaco Supplente Paolo Marcarelli 

Sindaco Supplente Francesco Martinelli 

 

Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli 

Nella seduta dell’8 maggio 2014, il Consiglio di Amministrazione ha nominato i componenti di un comitato, 

denominato “Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli”, composto da tre Consiglieri, di cui due 

sono Amministratori Indipendenti ai sensi dello Statuto. A tale Comitato è attribuito il compito di: A) 

individuare i presidi per la gestione di eventuali situazioni di potenziale conflitto con l’interesse dei 

partecipanti ai fondi comuni di investimento gestiti dalla SGR; B) sovrintendere all’attuazione degli indirizzi e 

delle politiche in materia di gestione dei rischi, controllo di conformità e revisione interna determinati dal 
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Consiglio di Amministrazione; C) formulare al Consiglio di Amministrazione proposte per la remunerazione 

degli Amministratori destinatari di deleghe ai sensi dello Statuto sociale e valutare le politiche e prassi 

remunerative e gli incentivi previsti per la gestione del rischio; D) svolgere gli ulteriori compiti che gli siano 

attribuiti dal Consiglio di Amministrazione. Il Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli è composto 

da:  

 

Presidente Gualtiero Tamburini 

Membro  Francesco Gianni 

Membro Rosa Maria Gulotta 

 

Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. n. 231/2001  

In data 8 maggio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha nominato i membri del Collegio Sindacale quali 

componenti dell’Organismo di Vigilanza e, in particolare: 

 

Presidente Gian Piero Balducci 

Membro Carlo Conte 

Membro Annalisa Raffaella Donesana 

 

Direttore Generale 

Nella seduta del 27 novembre 2014 il Consiglio di Amministrazione ha nominato il Direttore Generale, nella 

persona di Rodolfo Petrosino, a riporto dell’Amministratore Delegato.  

 

Al Direttore Generale sono stati conferiti i poteri di compiere in nome e per conto della Società tutti gli atti di 

ordinaria e straordinaria amministrazione, a eccezione delle operazioni con parti correlate e delle operazioni 

in conflitto di interessi, e con il limite di importo, per le operazioni che comportano impegni di spesa per la 

Società di 250.000 euro per le operazioni singolarmente e specificamente già previste nel budget annuale 

della Società approvato dal Consiglio di Amministrazione.  

 

Al Direttore Generale sono, altresì, conferiti i poteri di compiere in nome e per conto dei fondi comuni di 

investimento gestiti tutti gli atti di ordinaria e straordinaria amministrazione, ad eccezione delle operazioni 

con parti correlate e delle operazioni in conflitto di interessi, e con il limite di importo, per le operazioni che 

comportano impegni di spesa per i fondi di 4.000.000 di euro per le operazioni singolarmente e 

specificamente già previste nei business plan dei fondi approvati. 

 

Restano fermi, in ogni caso, i limiti di importo specificamente previsti per l’esercizio di determinate facoltà. 

 

Società di revisione 

KPMG S.p.A. 
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Signori Azionisti, 

 

si allega al bilancio dell’esercizio 2014 la presente Relazione degli Amministratori sulla situazione di IDeA 

FIMIT, sull’andamento economico della gestione nel suo complesso e nei vari settori in cui la SGR ha 

operato nonché sui principali rischi che affronta, così come previsto dalle Istruzioni della Banca d’Italia del 22 

dicembre 2014 per la redazione dei bilanci, tra gli altri, delle società di gestione del risparmio. 

 

Al 31 dicembre 2014 l’assetto societario di IDeA FIMIT è il seguente:  

 

I.N.P.S.
29,67%

FONDAZIONE 
ENASARCO

5,97%

DEA CAPITAL 
S.P.A.
3,00%

DEA CAPITAL 
REAL 

ESTATE 
S.P.A.

61,30%

ALTRI
0,06%

 
 

In data 14 novembre 2014 ha avuto efficacia la fusione per incorporazione di I.F.I.M. S.r.l. in DeA Capital 

Real Estate S.p.A. (già First Atlantic RE Holding S.p.A.), società controllata al 100% da DeA Capital S.p.A..  

  

A seguito della fusione avvenuta nel corso del 2011 e delle operazioni condotte con successo nel corso del 

triennio 2012-2014, IDeA FIMIT ha mantenuto il proprio primato tra le società di gestione del risparmio in 

termini di numero di fondi e di masse gestite. 

 

La presenza tra gli Azionisti di partner istituzionali costituisce un importante supporto nello sviluppo di nuovi 

prodotti e permette a IDeA FIMIT di posizionarsi quale interlocutore privilegiato, presso investitori 

istituzionali, italiani e internazionali, nella promozione, istituzione e gestione di fondi comuni di investimento 

immobiliare. 

 

La Società gestisce, al 31 dicembre 2014, un patrimonio di circa 9,0 miliardi di euro attraverso 36 fondi 

immobiliari, di cui 5 quotati nel segmento MIV di Borsa Italiana e 2 multicomparto: Rho, per il quale entrambi 

i comparti sono già operativi, e IDeA FIMIT Sviluppo. I fondi sono investiti da oltre 80 soggetti istituzionali e 

più di 70.000 soggetti retail.  
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La seguente tabella evidenzia i principali indicatori economico / patrimoniali dell’esercizio 2014 e li raffronta 

con quelli dell’esercizio 2013:  

 

2014 2013

Asset under management Euro/milioni 8.983 9.179

Valore complessivo netto dei fondi Euro/milioni 6.488 6.321

Fondi in gestione Unità 36 32

Commissioni nette Euro/milioni 53,7 64,0

Margine di intermediazione Euro/milioni 54,8 66,1

Risultato di gestione Euro/milioni 23,3 35,4

Risultato ante imposte Euro/milioni 7,6 6,2

Risultato netto Euro/milioni 4,4 1,2

Patrimonio netto Euro/milioni 219,7 223,1

Patrimonio netto tangibile Euro/milioni 81,2 73,2

Debiti verso banche Euro/milioni 4,0 11,7

Posizione finanziaria netta attiva/passiva Euro/milioni 4,5 -2,8

Numero dipendenti Unità 115 111

 

 

La Società, nel corso dell’esercizio 2014, ha operato in un mercato che ha continuato ad evidenziare segnali 

di debolezza, fragilità ed elevata competitività. E’ risultato complesso acquisire nuove masse e sono 

cresciute le pressioni al ribasso sulle commissioni di gestione dei fondi gestiti. In tale contesto, IDeA FIMIT è 

riuscita comunque a contenere il calo delle masse e ad incrementare il numero dei fondi in gestione che 

sono passati da 32 dello scorso esercizio ai 36 presenti alla chiusura del 2014. 

 

Il totale delle attività gestite dalla SGR alla data del 31 dicembre 2014 è pari a 8.983 milioni di euro (rispetto 

a 9.179 milioni di euro al 31 dicembre 2013, -2,13%), mentre il Net Asset Value (“NAV”) complessivo è pari a 

6.488 milioni di euro (rispetto a 6.321 milioni di euro al 31 dicembre 2013, +2,64%).  

 

Il risultato netto è pari a 4,4 milioni di euro (1,2 milioni di euro al 31 dicembre 2013) ed è influenzato dalla 

svalutazione delle attività immateriali da commissioni variabili finali, per un importo lordo pari a 4,9 milioni di 

euro (15,4 milioni di euro al 31 dicembre 2013), dall’impairment relativo alle quote dei fondi gestiti, per 0,5 

milioni di euro, e alla svalutazione del credito per commissioni variabili finali del fondo Beta per 2,7 milioni di 

euro. 
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Il patrimonio netto è pari a 219,7 milioni di euro (223,1 milioni di euro al 31 dicembre 2013) e la posizione 

finanziaria netta è passata da un saldo negativo di 2,8 milioni di euro al 31 dicembre 2013 a un saldo 

positivo pari a 4,5 milioni di euro al 31 dicembre 2014. I debiti verso banche si sono significativamente ridotti 

e sono passati da 11,7 milioni di euro a 4,0 milioni di euro. 

 

1. QUADRO GENERALE DI RIFERIMENTO NEL SETTORE IN CUI LA SGR OPERA E I 
RISCHI CHE ESSA AFFRONTA 

 

Lo scenario macroeconomico 

L'espansione dell'attività economica globale è proseguita anche nella seconda metà dell’anno, soprattutto 

grazie alla crescita più robusta in alcuni paesi avanzati. Nel terzo trimestre del 2014 il Prodotto Interno Lordo 

(Pil) statunitense ha registrato una variazione trimestrale annualizzata pari al 3,8%, confermando la positiva 

fase congiunturale. L’indicatore anticipatore dell’OCSE, che rimane sopra quota 100, segnala buone 

prospettive per l’economia anche nei prossimi 6 mesi1.  

Il mercato azionario globale ha continuato a crescere a ritmi molto sostenuti sulla scia della politica 

monetaria particolarmente espansiva. A novembre le variazioni su base mensile dei principali indici 

internazionali, Dow Jones Euro Stoxx, Standard & Poor’s 500 e Nikkei 225, sono state rispettivamente pari 

al 3,8%, 5,6% e 11,4%. 

La seguente tabella mostra le stime del Fondo Monetario Internazionale, rilasciate ad ottobre, di crescita del 

Pil mondiale per il biennio 2014-2015, con evidenza delle differenze rispetto alle stime dello scorso luglio. 

2012 2013 2014 2015 2014 2015E

Mondo 3.4 3.3 3.3 3.8 -0.1 -0.2

Paesi avanzati 1.2 1.4 1.8 2.3 0.0 -0.1
Giappone 1.5 1.5 0.9 0.8 -0.7 -0.2
Regno Unito 0.3 1.7 3.2 2.7 0.0 0.0
Stati Uniti 2.3 2.2 2.2 3.1 0.5 0.0
Area Euro -0.7 -0.4 0.8 1.3 -0.3 -0.2

Italia -2.4 -1.9 -0.2 0.8 -0.5 -0.3

Paesi Emergenti 5.1 4.7 4.4 5.0 -0.1 -0.2
Russia 3.4 1.3 0.2 0.5 0.0 -0.5
Cina 7.7 7.7 7.4 7.1 0.0 0.0
India 4.7 5.0 5.6 6.4 0.2 0.0
Brasile 1.0 2.5 0.3 1.4 -1.0 -0.6

Fonte: FMI, Wordl Economic Outlook - aggiornamento ottobre 2014

Crescita del PIL a livello mondiale
Variazioni percentuali

Differenza da stime 
luglio 2014Dati Consuntivi Stime ottobre 2014

 

                                                      

 
1 ABI, Monthly Outlook, dicembre 2014 
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Nel terzo trimestre di quest’anno, il Pil dell’Eurozona ha registrato una crescita pari allo 0,6% in termini 

trimestrali annualizzati, in miglioramento rispetto al trimestre precedente. In particolare, sia la Francia, sia in 

misura minore, la Germania registrano un aumento del Pil, in termini trimestrali annualizzati, rispettivamente 

dell’1,1% e 0,3%. 

La Banca Centrale Europea (BCE) nella riunione del proprio Consiglio Direttivo del 4 dicembre 2014 ha 

lasciato – dopo la riduzione di settembre u.s. – il tasso di interesse di riferimento allo 0,05% (minimo storico 

dalla nascita dell’euro), così come il tasso sui prestiti marginali allo 0,3% e il tasso sui depositi overnight 

delle banche presso la BCE a -0,2%. Nella Conferenza stampa il presidente della BCE ha sottolineato come 

il Consiglio direttivo resti unanime sulla necessità di adottare ulteriori misure non convenzionali nel caso di 

un prolungarsi dei rischi di un'inflazione troppo bassa. Ha poi aggiunto che nel 2015 la BCE valuterà gli 

stimoli attuati, le prospettive sulla stabilità dei prezzi e le dimensioni del bilancio al fine di valutare 

l’opportunità di adottare nuove misure, come ad esempio il possibile acquisto di Titoli di Stato. I dati 

sull’inflazione continuano a spingere la politica monetaria espansiva della BCE; il tasso di inflazione per 

l’Eurozona ad ottobre era pari allo 0,4% (0,7% un anno prima), ai minimi dal 2009 e ben lontani dall’obiettivo 

del 2% della BCE. 

La crescita del Pil dell’Italia continua ad essere negativa anche nel terzo trimestre 2014. Il prodotto italiano è 

infatti nuovamente diminuito dello 0,1% rispetto al trimestre precedente e dello 0,5% nei confronti del terzo 

trimestre del 2013. Tuttavia, a dicembre l’ISTAT prevedeva un’inversione di tendenza nel corso del 2015 con 

una crescita dello 0,5% e dell’1% nell’anno successivo. 

L’indicatore anticipatore del ciclo economico dell’Ocse, dopo i lievi miglioramenti registrati fino a luglio del 

2014, ha iniziato a scendere progressivamente fino a posizionarsi sui 101,1 (101,2 ad ottobre 2014 e 100,2 

un anno prima). Allo stesso modo anche l’indice manifatturiero PMI si è ridotto dopo il trend positivo dei primi 

mesi del 2014, passando dal 54 di aprile a 48,4 di dicembre 20142.  

Diversamente, preoccupano sempre di più i dati sulla disoccupazione: stabile quella dell’Eurozona al 11,5%, 

mentre sale ad un nuovo record quella italiana attestandosi al 13,2% nel mese di ottobre, il dato più elevato 

dal 1977. Preoccupa soprattutto la rapida ascesa di quella giovanile (15-24 anni) che in Italia ha registrato il 

record del 41,6%. Anche l’indice di fiducia dei consumatori, dopo alcuni segnali di miglioramento dei primi 

mesi dell’anno, ha continuato a peggiorare da maggio a dicembre 2014, calando da 106,1 a 99,7.  

Intanto, soprattutto grazie alla politica monetaria espansiva della BCE, il rendimento sui BTP decennali, nelle 

prime sessioni del 2015, è sceso ai minimi storici sotto la soglia psicologica del 2% portando lo spread sul 

Bund sotto i 140 punti base. Con riferimento al mercato azionario, invece, nel 2014 il principale indice 

italiano, dopo aver effettuato un’ottima performance nel corso del secondo e del terzo trimestre dell’anno, ha 

ritracciato chiudendo con una variazione positiva dello 0,2%3.  

                                                      

 
2 Markit (un valore inferiore a 50 indica contrazione economica) 
3 Elaborazioni Ufficio Studi IDeA FIMIT su dati Bloomberg 
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A seguito del perdurare della crisi e dei suoi effetti, la rischiosità dei prestiti in Italia è ulteriormente cresciuta: 

le sofferenze nette sono risultate ad ottobre 2014 pari a 83 miliardi di euro, le lorde 179,3 miliardi di euro; il 

rapporto sofferenze lorde su impieghi era del 9,5% ad ottobre 2014 (7,7% un anno prima; 2,8% a fine 2007), 

valore che ha raggiunto il 15,8% per i piccoli operatori economici (13,4% ad ottobre 2013), il 15,7% per le 

imprese (12,3% un anno prima) ed il 6,8% per le famiglie consumatrici (6,3% ad ottobre 2013).  

A novembre 2014 è in miglioramento la dinamica complessiva dei prestiti bancari, i quali hanno registrato 

una variazione su base annuale nulla (-0,7% il mese precedente), dopo oltre 30 mesi di valori negativi, in 

particolare grazie ad una dinamica molto positiva delle nuove erogazioni di prestiti alle famiglie. 

Diversamente, seppur in lieve miglioramento, è ancora negativa, la dinamica dei finanziamenti alle imprese 

che ad ottobre 2014 ha registrato una diminuzione del 3,1%, rispetto ai decrementi del 3,3% del mese 

precedente e del 5,9% di novembre 2013. 

Il mercato immobiliare europeo 

L’Italia sta attraendo un numero crescente di investitori che guarda l’Europa e che sta gradualmente 

spostandosi nei mercati non core che offrono maggiori opportunità in termini di rendimenti. Gli investimenti 

diretti in immobili non residenziali in Europa, nel terzo trimestre 2014, sono stati pari a circa 48 miliardi di 

euro, in crescita del 4% rispetto al trimestre precedente e del 27% rispetto allo stesso periodo dell’anno 

precedente. Gli investimenti nei primi 9 mesi del 2014 sono stati pari a circa 130 miliardi di euro, in crescita 

del 27% rispetto ai primi nove mesi del 2013. Sebbene i principali paesi core europei come Regno Unito e 

Germania abbiano continuato a registrare buoni risultati, sono i paesi periferici, in particolare Irlanda e 

Spagna, a conseguire nel terzo trimestre del 2014 la maggiore crescita percentuale degli investimenti 

(rispettivamente +240% e +174% rispetto al terzo trimestre del 2013)4, anche se su valori assoluti modesti. 

 

Figura 1 - Andamento delle compravendite non residenziali in Regno Unito, Germania, Irlanda, 

Spagna e Italia nel terzo trimestre dell’anno (€ miliardi) 
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Q314
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Fonte: CBRE 
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Il mercato immobiliare Italiano 

Nel terzo trimestre del 2014 gli investimenti immobiliari istituzionali in Italia hanno superato la soglia di 1 

miliardo di euro. Ciò rappresenta un aumento rispetto al trimestre precedente del 5,5%5. I volumi 

d’investimento sono aumentati per il terzo trimestre consecutivo e l’interesse da parte degli investitori non è 

diminuito dopo l’estate. Il volume investito è tornato sopra la media trimestrale degli ultimi tre anni, e le 

transazioni di portafogli hanno proseguito a rappresentare la quota principale del volume totale degli 

investimenti, pari a poco più della metà. Oltre alla liquidità disponibile, gli investimenti immobiliari in Italia 

stanno attraendo un numero crescente di investitori che guarda all’Europa e che sta gradualmente 

spostandosi nei mercati non core che offrono maggiori opportunità. 

 

Rispetto ai mesi scorsi, sono state introdotte alcune novità nel documento governativo “Sblocca Italia” che 

potrebbero favorire un’ulteriore ripresa del volume degli investimenti nel settore immobiliare italiano. Si tratta 

in particolare di norme volte a semplificare le regole di creazione delle SIIQ e a rendere il contratto di 

locazione più bilanciato tra inquilino e proprietario, landlord’s friendly, per i contratti con canone annuale 

superiore a 150 mila euro. Infine, il decreto competitività prevede di allargare, oltre le banche, l’offerta di 

soggetti che potrebbero prestare debito. In particolare, ciò consentirebbe anche alle compagnie assicurative 

di fare attività di financing senza ricorrere ad un intermediario bancario. Questo favorirebbe una maggiore 

disponibilità di debito e potrebbe presentare un volano importante per gli investimenti immobiliari nel futuro. 

Il volume degli investimenti nei primi nove mesi del 2014 si è attestato a circa 2,7 miliardi di euro, il 7% in 

meno sullo stesso periodo dello scorso anno. La lentezza nel perfezionare gli investimenti insieme ad una 

carenza di prodotto che riduce la possibilità di acquisire asset di grandi dimensioni ha contribuito al risultato, 

tuttavia, il volume dell’intero 2014 dovrebbe superare i 5 miliardi di euro.  

 

Nei primi 9 mesi il volume di investimenti domestici nel terzo trimestre ha ridotto leggermente la quota totale 

di capitale straniero investito nei primi nove mesi che si attesta sul 71% del totale, tuttavia, gli investitori 

internazionali continuano a guardare con sempre maggiore interesse ai paesi periferici, grazie ai migliori 

rendimenti offerti, frutto del repricing degli ultimi anni. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                

 
4 CBRE, European Investment Quarterly Q3 2014   
5 CBRE, Italian Investment Quarterly Q3 2014 
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Figura 2 – Andamento delle compravendite degli investitori istituzionali (€ mld) 
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Fonte: CBRE 

 

Per quanto riguarda la distribuzione settoriale degli investimenti nei primi nove mesi dell’anno, il settore retail 

con quasi il 50% del totale si conferma il più attraente pur perdendo qualche posizione rispetto al settore 

uffici che segue con il 30% del totale investito. 

 

Figura 3 – Investimenti dei primi nove mesi del 2014 in Italia per tipologia 
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Fonte: CBRE 

 

Nel terzo trimestre le principali acquisizioni di portafogli sono state due: il portafoglio AEW di magazzini 

logistici acquisito da P3, investitore ceco specializzato in immobili logistici, e la prima acquisizione del fondo 

di private Equity americano Cerberus in Italia, con il portafoglio Calvino dal fondo Atlantic 2 - Berenice ed un 

portafoglio di caserme dal fondo Patrimonio 1 per un totale di circa 240 milioni di euro. 

 

Con riferimento alle principali transazioni di immobili singoli sono state perfezionate le cessioni del centro 

commerciale Le Terrazze (SP) e dell’HQ di Credit Suisse a Milano per oltre 100 milioni di euro ciascuno. 

Rimangono ancora nella pipeline, perché perfezionati all’inizio del quarto trimestre o in via di 

perfezionamento, la cessione del 50% delle quote di CBREGI nel centro commerciale Roma Est e 

l’acquisizione del fondo immobiliare Olinda Fondo Shop da parte di AXA per circa 300 milioni di euro. Con 

poco meno di 400 milioni di euro, il volume degli investimenti retail nel terzo trimestre dell’anno è diminuito 

del 41% rispetto al trimestre precedente e del 38% rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. Ciò non 
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significa però che l’interesse per il settore sia diminuito, quanto piuttosto un allungamento notevole dei tempi 

di perfezionamento dell’investimento che fa crescere il volume delle compravendite in pipeline, che con 

elevata probabilità si trasformeranno in investimento nell’ultimo trimestre dell’anno. Alla data di rilevazione, 

infatti, la stima del volume di investimenti retail nell’ultimo trimestre si avvicina ad un miliardo di euro ed 

include il centro commerciale Roma Est, gli outlet center Fashion District, il portafoglio residuo del fondo 

Olinda Fondo Shop e alcune negoziazioni per centri singoli e negozi high street che sono prossime alla 

definizione. 

Gli ultimi dati forniti dall’Osservatorio sul Mercato Immobiliare (OMI) dell’Agenzia del Territorio hanno 

mostrato che il mercato immobiliare italiano al dettaglio è tornato a crescere nel terzo trimestre 2014, con un 

tasso tendenziale riferito al numero totale delle compravendite pari al 3,6%6.  

La crescita principale è stata registrata, rispetto allo stesso trimestre dell’anno precedente, nei settori  

residenziale (+4,1%) e commerciale (+9%), mentre, il settore terziario continua a registrare una flessione (-

2%). 

Per il mercato immobiliare italiano è proseguita l’erosione dei prezzi, che dal 2008 ad oggi hanno 

accumulato una discesa dei valori significativa, in particolare, con riferimento ai 13 mercati principali, del 

19,2% per le abitazione nuove, del 21% per gli uffici e del 17,7% per i negozi7. Con riferimento al secondo 

semestre del 2014, rispetto al semestre precedente, i prezzi hanno registrato una variazione negativa 

dell’1,7% per le abitazioni nuove, dell’1,7% per gli uffici e dell’1,7% per i negozi. Si prevede inoltre che il 

processo di repricing iniziato con leggero ritardo rispetto alla contrazione delle compravendite, prosegua 

ancora nel prossimo anno, anche se in maniera decrescente, fino a far registrare un’inversione di tendenza 

nel 2016. 

 

Figura 4 – Andamento medio dei prezzi nelle 13 principali città italiane (2007=100) 
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Fonte: Nomisma 

 

                                                      

 
6 Agenzia del Territorio, OMI – Nota III Trimestre 2014 
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Per quanto riguarda i rendimenti, la forte competizione su alcuni prodotti, in particolare quelli localizzati nelle 

zone prime di Milano e Roma, ha portato alla diminuzione dei rendimenti prime di 15-25 punti base tornando 

così sui livelli del 20128.   

Residenziale 

La stima sul numero di transazioni del settore residenziale, diffusa da Nomisma in occasione del III Rapporto 

sul mercato immobiliare, è leggermente cresciuta attestandosi a 418.074 unità per il 2014, con un 

incremento del 3,7% rispetto alle 403.124 transazioni del 2013. Per il 2015 e per gli anni a seguire, le stime 

mostrano un aumento delle compravendite residenziali, 470.324 unità per il 2015 e 508.257 unità per il 

20169. 

 

Figura 5 – Andamento del numero di compravendite residenziali e dei nuovi mutui erogati alle 

famiglie 
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Fonte: Nomisma 

 

Nella seconda parte dell’anno si sono avvertiti segnali positivi sul fronte delle compravendite, in particolare 

nelle grandi città e nei quartieri più centrali. Infatti, in parte grazie al restringimento della “forbice” tra prezzo 

richiesto e proposta del compratore, ma soprattutto grazie alla ripresa dell’erogazione di nuovi mutui da 

parte delle banche il numero di compravendite ha fatto registrare un’inversione di tendenza associata ad una 

riduzione dei tempi medi di vendita. Secondo i dati diffusi dall’ABI, in termini di nuove erogazioni di mutui per 

l'acquisto di immobili nei primi undici mesi del 2014 si è registrato un incremento annuo del 31,2%. Al tempo 

stesso è proseguita la costante discesa dei tassi di interesse sui mutui immobiliari. Il tasso medio sulle nuove 

operazioni per acquisto di abitazioni è sceso al 2,76% (2,91% il mese precedente e segnando il valore piu' 

                                                                                                                                                                                

 
7 Nomisma, III Rapporto sul Mercato Immobiliare 2014 
8 BNP Real Estate, Investment in Italy, Q3 2014 

9 Nomisma, III Rapporto sul Mercato Immobiliare 2014 
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basso da ottobre 2010; 5,72% a fine 2007). L’incremento delle erogazioni registrato nel corso dell’anno, più 

che una comprova della ritrovata disponibilità bancaria, deve essere principalmente ricondotto all’impennata 

della componente di surroga e sostituzione, scaturita dalla progressiva compressione dei tassi di mercato. 

Per quanto riguarda i prezzi delle abitazioni, la flessione registrata rispetto ai livelli di picco valutabile, per 

l’insieme delle tipologie analizzate, nell’ordine medio del 19,6% in termini nominali e del 26,2% se si tiene 

conto dell’evoluzione dell’indice generale dei prezzi nel periodo, non risulta di per sé sufficiente a garantire 

l’accesso alla proprietà di una quota consistente della domanda. Secondo Nomisma, la variazione media 

prevista nel secondo semestre del 2014, nell’ambito delle tredici maggiori città italiane, è stata negativa 

dell’1,7% rispetto al semestre precedente e negativa del 4% rispetto al 2013, e si stima un ulteriore calo del 

2% nel 2015 per poi invertire la tendenza ed attestarsi al 0,9% nel 2016 e 2,3% nel 2017. 

Riguardo il mercato delle locazioni, lo spostamento di interesse manifestato da parte di alcune famiglie verso 

il mercato dell’affitto ha favorito una maggiore tenuta dei canoni rispetto ai prezzi. Il quadro del mercato delle 

locazioni è comunque recessivo con una riduzione media dei canoni di locazione del 2,5% rispetto al 2013 e 

del 21,1% se confrontati con il 2008. 

Le aspettative sul 2015 sono legate all’andamento economico e quindi restano ancora molto caute e con 

previsioni di leggeri incrementi sul fronte degli scambi, ma non su quello delle quotazioni. 

Uffici 

Nei primi nove mesi del 2014 il volume degli investimenti immobiliari istituzionali nel settore uffici, in Italia, è 

stato pari a oltre 800 milioni di euro, di cui circa la metà solo nel terzo trimestre10. 

Milano e Roma hanno rappresentato, come di consueto, i mercati di riferimento per il settore. Nel terzo 

trimestre dell’anno a Milano, il valore degli investimenti nel settore direzionale è stato pari a circa 340 milioni 

di euro, valore più che doppio rispetto al trimestre precedente. Il volume investito dall’inizio dell’anno supera 

di poco i 660 milioni di euro, il doppio rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. Il capitale straniero 

investito nel terzo trimestre nel settore è aumentato del 62% sul trimestre precedente, e nei primi nove mesi 

rappresenta il 64% del totale. L’acquisizione di due portafogli da parte di Cerberus ha contribuito 

prevalentemente al risultato trimestrale. Dopo la leggera compressione di 25 punti base nel trimestre 

precedente, i rendimenti prime si confermano stabili: 5,1% netto per gli asset prime in CBD e 6,4% netto per 

i good secondary asset. L’attività in pipeline rimane elevata e con una buona probabilità di essere 

perfezionata entro l’anno. Per quanto riguarda Roma, dopo un semestre caratterizzato da una limitata attività 

d'investimento, nel terzo trimestre sono stati investiti circa 66 milioni di euro nel settore direzionale. 

Nonostante il miglioramento, il volume investito è comunque in calo del 20% rispetto allo stesso trimestre del 

2013. In particolare si tratta di due uffici oggetto di transazione: uno incluso nel portafoglio venduto dal fondo 

Atlantic 2 - Berenice e acquistato da Cordea Savills sgr (Cerberus), l’altro è un ufficio singolo a reddito, 
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acquisito da Prelios sgr. Entro l’anno l’attività potrebbe migliorare ulteriormente come effetto del 

completamento atteso di alcuni investimenti oggi in fase di negoziazione11. 

L’assorbimento nel settore direzionale a Milano nel terzo trimestre dell’anno ha raggiunto i 55.400 mq. Si 

tratta di un valore inferiore del 15% rispetto alla media trimestrale degli ultimi tre anni. Il dato dei primi nove 

mesi del 2014 ha superato i 200.000 mq, il 60% in più rispetto al valore registrato nello stesso periodo dello 

scorso anno. La qualità si conferma il driver principale della domanda, con il 78% della superficie totale 

assorbita che ha interessato spazi di grado A. Osservando la distribuzione geografica dello spazio assorbito 

si nota come quasi la metà abbia riguardato uffici posizionati nel Central Business District (CBD). 

Leggermente peggiorata nel trimestre l’attività nelle aree periferiche e semicentrali, dove rispetto al trimestre 

precedente è stato registrato un calo medio del 68% nel volume assorbito. A Milano il volume dello sfitto è in 

aumento rispetto a fine 2013 e si è attestato nel terzo trimestre 2014 al 12,9% del totale. Nel 2014 l’offerta di 

uffici è aumentata grazie all’ultimazione di nuovi progetti che hanno contribuito ad incrementare lo stock di 

circa 7.000 mq.  

Una dinamica analoga è avvenuta a Roma dove la superficie transata nel terzo trimestre risulta in calo del 

21% rispetto alla media trimestrale degli ultimi tre anni. Il totale dei primi nove mesi raggiunge i 54.500 mq, 

superficie in calo del 57% rispetto allo stesso periodo del 2013. La mancanza di transazioni per unità di 

grande dimensione influenza negativamente il totale annuale dell'assorbimento rispetto all'anno precedente. 

Il volume di sfitto degli uffici è rimasto sostanzialmente stabile e si attesta all’8,2% dello stock. L’offerta nel 

mercato direzionale a Roma si conferma statica, con l’attività di sviluppo speculativo quasi nulla. 

L’Europarco rimane il più grande progetto in pipeline anche se in gran parte oggetto di negoziazione, 

insieme alla nuova sede di BNP Paribas, in zona Stazione Tirburtina a Roma, per cui procedono i lavori di 

costruzione. 

In termini di rendimenti lordi gli immobili prime, sia a Milano sia a Roma, sono rimasti stabili rispettivamente 

al 5,75% e 6,25%. In entrambi i casi gli operatori prevedono, alla luce del surriscaldamento dei mercati 

periferici di Irlanda e Spagna, un’ulteriore compressione dei rendimenti, soprattutto prime nei prossimi mesi. 

Per quanto riguarda i canoni di locazione, a Milano il prime rent si conferma stabile per il terzo trimestre 

consecutivo sulla soglia di 480 euro/mq/anno con incentivi nell’ordine del 10% sul canone, mentre il canone 

medio nel trimestre raggiunge i 254 euro/mq/anno in crescita del 5% negli ultimi 3 mesi come risultato della 

maggiore attività verificata nelle aree centrali della città. A Roma si assiste ad un fenomeno di polarizzazione 

della domanda verso il centro e l’EUR, in cui i  prime rent sono stabili rispettivamente a 380 euro/mq/anno e 

330 euro/mq/anno.Tale dinamica sta spingendo alcuni proprietari di immobili, localizzati in location 

secondarie, ad accettare una lieve diminuzione dei canoni richiesti. 
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Per quanto riguarda i prezzi degli uffici, secondo Nomisma, la variazione media prevista, nell’ambito delle 

tredici maggiori città italiane, è stata negativa dell’1,7% rispetto al semestre precedente e negativa del 4,4% 

rispetto al 2013; si stima un ulteriore calo del 2,4% nel 2015 per poi invertire la tendenza ed attestarsi a 

0,5% nel 2016 e 2,3% nel 2017. 

Commerciale 

Nel terzo trimestre 2014, gli investimenti nel settore commerciale da parte di investitori istituzionali, in Italia, 

si sono attestati a circa 400 milioni di euro, in diminuzione del 41% rispetto al trimestre precedente e del 

38% rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. Nei primi 9 mesi dell’anno il totale degli investimenti nel 

comparto ammonta a circa 1,4 miliardi di euro e, ad oggi, la stima del volume degli investimenti nell’ultimo 

trimestre è un valore prossimo al miliardo di euro12. Solo nei primi giorni di ottobre, ad esempio, è stata 

perfezionata la cessione del 50% del centro commerciale Roma Est da CBREGI a GIC che diventa così 

proprietario al 100% per un valore che supera di poco i 200 milioni di euro. 

In termini di domanda, in particolare per il settore high street retail, il peggioramento delle prospettive di 

crescita economiche per l’Italia non ha modificato il sentiment generale dei retailers che rimane positivo 

sull’Italia. I retailers attivi oggi sul mercato italiano stanno cercando di riposizionare i loro negozi per renderli 

più moderni e adeguati alle nuove esigenze dei consumatori. Nonostante il rischio-paese percepito e 

l’incertezza derivante dal sistema normativo e fiscale, l’interesse da parte di investitori esteri è risultato 

elevato, soprattutto in posizioni strategiche delle città più importanti, Milano e Roma, o di città turistiche, 

come Venezia e Firenze. Il canone prime del trimestre è rimasto stabile sia nella capitale, pari a circa 4.000 

euro/mq/anno, sia nel capoluogo lombardo, pari a circa 4.500 euro/mq/anno. 

Visto il permanere di un buon livello di domanda, i rendimenti lordi si sono compressi rispetto al 2013, nel 

segmento high street, di 50 punti base attestandosi al 5,25% nel terzo trimestre del 2014. 

In generale, in Italia, nonostante uno scenario macroeconomico ancora difficile per gli operatori, che si 

trovano a dover affrontare il progressivo calo del potere d’acquisto e dei consumi delle famiglie, continua il 

trend positivo iniziato nel 2013. L’interesse degli investitori e, di conseguenza, il volume degli investimenti, 

continua a registrare volumi considerevoli soprattutto in operazioni di acquisto di vari shopping centre, retail 

park e factory outlet center, che hanno rappresentato oltre l’80% del comparto. Le stime prevedono che 

questa congiuntura positiva continuerà anche nel 2015, grazie all’aggiustamento dei prezzi in atto, 

soprattutto per gli asset sub-prime o secondari. 

Per quanto riguarda i centri commerciali prime i rendimenti lordi si confermano stabili, anche a causa del 

deterioramento sulle aspettative di crescita dell’economia italiana rispetto ai mesi pre-estivi, sul livello del 

6,75% mentre quelli per i good secondary sul livello dell’8,25%.  
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Per quanto riguarda i prezzi dei negozi, secondo Nomisma, la variazione media prevista, nell’ambito delle 

tredici maggiori città italiane, è stata negativa dell’1,7% rispetto al semestre precedente e negativa del 4,2% 

rispetto al 2013; si stima un ulteriore calo del 2,1% nel 2015 per poi invertire la tendenza ed attestarsi a 

0,5% nel 2016 e 2,0% nel 2017. 

Industriale - logistico 

Il volume investito nel settore logistico in Italia nel terzo trimestre ha raggiunto circa 120 milioni di euro, un 

valore cinque volte superiore rispetto al trimestre precedente. Il totale dei primi nove mesi dell'anno 

raggiunge circa i 345 milioni di euro, il 57,6% in più rispetto al dato annuale totale del 2013. Nel trimestre il 

contributo maggiore è stato dato dalla vendita al fondo specializzato P3 Logistics di un portafoglio logistico di 

5 immobili per un totale di circa 100 milioni di euro per oltre 200.000 mq. L'acquisto da parte di Prologis di un 

magazzino a Paullo per circa 20 milioni di euro completa il quadro degli investimenti trimestrali. In 

particolare, con quest’ultima transazione, Prologis ha espresso l'intenzione di investire ulteriormente nel 

mercato italiano nei prossimi mesi.  

L’assorbimento di spazi logistici in Italia nel terzo trimestre del 2014 ha raggiunto i 189.600 mq, in calo 

dell'8,2% rispetto al trimestre precedente. Rispetto allo stesso periodo dello scorso anno invece, 

l'assorbimento risulta in crescita del 27,4%. Nei primi nove mesi del 2014 la superficie totale assorbita ha 

sfiorato i 500.000 mq, evidenziando un aumento del 36% rispetto ai primi nove mesi del 2013. Anche nel 

terzo trimestre dell'anno la Lombardia si conferma il target preferito dagli utilizzatori, concentrando il 49% 

dello spazio assorbito (il 41% delle transazioni). Segue il Piemonte, con il 28% dello spazio assorbito, che fa 

registrare l'incremento più consistente rispetto al trimestre precedente. A tale risultato ha contribuito 

fortemente la locazione di un magazzino di grandi dimensioni, 27.000 mq , in provincia di Vercelli. Gli 

operatori logistici 3PL si confermano per il secondo trimestre consecutivo i più dinamici, avendo occupato 

quasi il 58% dei magazzini locati nel trimestre. Al secondo posto gli operatori industriali con il 24%. I canoni 

prime sono rimasti stabili sia nelle location prime che in quelle secondarie. A Milano, con 48 euro/mq anno e 

a Roma con 52 euro/mq anno, il livello dei canoni per magazzini logistici si conferma sui livelli minimi 

dell’ultimo ciclo immobiliare. Nelle aree secondarie i canoni si confermano sulla soglia di 40 euro/mq/anno. Il 

canone medio registrato nel trimestre è stato di 42 euro/mq/anno sostanzialmente in linea con quello 

calcolato nel trimestre precedente, anche se in calo del 4,7% su valore annuale. La competizione tra 

proprietari per attrarre gli utilizzatori che cercano attivamente spazi, mantiene elevati gli incentivi concessi in 

media agli utilizzatori, nell‘intorno di 8-14 mesi nelle aree prime e 12-18 mesi nelle aree secondarie. 

L’attività di sviluppo è ancora contenuta anche se negli ultimi mesi è tornato l’interesse degli operatori per lo 

sviluppo. Tale scarsità di prodotto prime unito ad un aumento della domanda ha avuto come effetto la 

contrazione dei rendimenti prime di 25 punti base, raggiungendo la soglia dell’8%13. La percentuale di sfitto 

medio del comparto si è confermata al 6,5%. 
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Turistico - ricettivo 

Il settore turistico ha pesato per il 7% del totale investimenti dei primi nove mesi del 2014, in flessione 

rispetto al 13% dei primi nove mesi dell’anno precedente. Il volume degli investimenti del comparto ha fatto 

registrare una diminuzione a circa 190 milioni di euro nei primi tre trimestri del 2014 da circa 380 milioni di 

euro nello stesso periodo del 201314. E’ doveroso sottolineare che, anche in questo caso, la diminuzione è 

principalmente dovuta all’allungamento dei tempi di finalizzazione delle compravendite che ha comportato lo 

slittamento dei vari closing al trimestre successivo.    

Secondo i dati de Il Quotidiano Immobiliare sono state concluse 8 operazioni nel corso del 2014, 2 nel primo 

semestre e 6 nel secondo semestre. 

Probabilmente il 2014 continuerà ad essere positivo per questo settore, portando avanti l’andamento positivo 

in atto già dalla seconda metà del 2011. La ripresa dovrebbe essere sostenuta dal miglioramento dei 

fondamentali di settore e dal progressivo interessamento delle SGR.  

L’interesse per il comparto immobiliare alberghiero si mantiene elevato. Infatti, da un lato, le più importanti 

catene alberghiere internazionali attive sul territorio nazionale cercano di rafforzare la propria presenza 

mediante l’apertura di nuovi esercizi ricettivi. È il caso, ad esempio, del gruppo francese Accor, che nel 2014 

ha inaugurato tre alberghi e prevede l’apertura di altre due nel prossimo anno, con l’obiettivo di espandere il 

proprio brand lungo tutta la penisola. Anche il gruppo spagnolo Nh ha effettuato investimenti consistenti su 

alcuni importanti alberghi e ha siglato accordi per la creazioni di marchi del lusso (sia alberghi che resort) da 

posizionare nei principali Paesi europei, Italia inclusa. Dall’altro lato, catene internazionali appartenenti 

principalmente al settore economy (B&B hotel, Moxy Hotel, Meinenger Hotel) sono entrate da poco nel 

mercato italiano e prevedono un posizionamento di maggior rilievo nel breve periodo.  

L’ingresso di grandi operatori dovrebbe favorire, nel tempo, una maggiore scissione del rischio immobiliare 

dal rischio tipico dell’attività di gestione. Molte catene, a causa dei livelli elevati di debito e della riduzione del 

tasso di occupazione, stanno provando a cedere i propri immobili. 

Il settore ha continuato ad attirare investimenti esteri, basti pensare che, sulle 8 transazioni dell’anno, ben 5 

hanno visto come compratori degli operatori esteri, come nel caso del Grand Hotel St Regis di Roma, 

acquistato dal Gruppo Starwood per circa 110 milioni di euro e del Forte Village Resort in Sardegna, 

acquistato da un operatore ceceno, già gestore della struttura, per 180 milioni di euro. Rilevanti sono anche 

l’acquisto del ClubMed di Pregelato da parte di HSBC, dell’Hotel de la Ville di Roma da parte di Katara 

Hospitality e dell’Hotel La Perla Jonica acquistato da un fondo di Abu Dhabi. 
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Fondi immobiliari 

I fondi immobiliari italiani, con circa 55 miliardi di euro di masse gestite stimate entro la fine dell’anno, hanno 

incrementato il loro patrimonio di oltre il 5% (contro la media dei paesi europei ferma sotto il 2,5%)15 

nonostante nel 2014 sia mancata una vera e propria ripresa del settore immobiliare. 

Il primo rapporto semestrale del 2014 sui fondi immobiliari realizzato da Assogestioni mostra che nel corso 

della prima metà dell’anno sono stati istituiti 16 nuovi fondi di cui 6 di tipo speculativo, tutti ad eccezione di 

uno riservati ad investitori qualificati o istituzionali. L’offerta del settore, al termine del primo semestre del 

2014, risultava costituita per il 90% da fondi riservati, con un patrimonio netto di circa 22 miliardi di euro. I 

fondi retail, invece, rappresentavano il 10% dell’offerta con un patrimonio netto di poco superiore ai 4 miliardi 

di euro. I fondi costituiti con modalità ordinaria e rivolti ad investitori istituzionali sono quelli che hanno 

registrato nel semestre la crescita dei dati stock maggiore, con un attivo e un patrimonio netto che salgono 

del 20%16. 

A giugno 2014 la composizione delle attività, invariata rispetto a quella del semestre precedente, risultava 

costituita per circa l’89% da immobili e diritti reali immobiliari. Sono rimaste pressoché invariate le percentuali 

sul fronte delle destinazioni d’uso con il 52% degli investimenti concentrato nel settore degli immobili a 

destinazione uffici, il 13% negli immobili a destinazione retail, il 10% negli immobili a destinazione 

residenziale, il 10% in altre tipologie di immobili (caserme, centraline telefoniche e terreni) e la restante parte 

costituita da immobili logistici, industriali o ricettivi.  

Al termine del primo semestre del 2014, si è rilevato che il 75% dei fondi ha fatto ricorso alla leva per 

incrementare le attività investite. Il grado di utilizzo della leva (ossia il rapporto tra quanto ciascun fondo si è 

indebitato e quanto avrebbe potuto indebitarsi) è sceso dell’1,2% rispetto all’ultimo semestre e si è attestato 

su un valore di poco superiore al 62%. 

I fondi riservati, ai quali è imputabile la maggior parte delle movimentazioni del portafoglio immobiliare 

realizzato nel periodo analizzato, hanno acquistato o conferito immobili per circa 1,9 miliardi di euro, in calo 

di circa il 7% rispetto al semestre precedente, e dismesso per 347 milioni di euro, in calo di oltre il 34% 

rispetto ai sei mesi prima. I fondi retail, invece, non hanno acquistato o conferito immobili e hanno venduto 

per appena 150 milioni di euro, valore dimezzato rispetto al semestre precedente. 

Ha continuato a peggiorare anche il dato relativo alla variazione dell’attivo immobiliare al netto della 

movimentazione dei portafogli (escludendo quindi eventuali dismissioni). I patrimoni dei fondi retail, infatti, 

durante il primo semestre 2014, hanno perso circa il 5% del valore rispetto al secondo semestre 2013. 
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Per quanto riguarda i fondi immobiliari italiani quotati, il 2014 ha fatto registrare una performance negativa 

dell’1,3% circa, si riconfermano i problemi collegati alla scarsa liquidità del settore e all’elevato sconto dei 

valori di quotazione in borsa dei fondi rispetto al NAV. 

Negli ultimi sei mesi la media giornaliera degli scambi nel mercato dei fondi chiusi quotati è stata pari a circa 

30.500 euro. Il mercato continua ad essere poco dinamico, con uno sconto sul NAV prossimo al 45% per 

tutti i fondi17. 

Da segnalare comunque un notevole interesse di operatori esteri verso il mercato dei fondi immobiliari 

quotati italiani. Ne sono la prova l’OPA lanciata con successo a marzo da Blackstone sul fondo Atlantic1, e 

quella lanciata a novembre da Capstone Equities sul fondo Europa Immobiliare 1, che tuttavia non ha 

riscosso il numero minimo di adesioni. 

 

Direttiva AIFMD  

In data 21 luglio 2011 è entrata in vigore la Direttiva 2011/61/UE (“AIFMD”) che ha armonizzato a livello 

comunitario la disciplina applicabile ai gestori (“GEFIA") di fondi di investimento di tipo alternativo (“FIA”) 

ossia i fondi comuni di investimento diversi da quelli ricompresi nell’ambito della direttiva 2009/65/CE – 

UCITS IV. La AIFMD prevede l’applicazione di regole di condotta e di trasparenza informativa, ed impone 

requisiti patrimoniali, organizzativi e di controllo del rischio analoghi a quelli stabiliti per le società di gestione 

di fondi comuni armonizzati (ossia, quelli che rientrano nella UCITS IV).  

 

In particolare, nel nuovo contesto normativo, i gestori europei autorizzati ai sensi della AIFMD potranno 

commercializzare liberamente in tutta l’Unione Europea, nei confronti degli investitori professionali, fondi di 

investimento alternativi da essi gestiti; essi potranno inoltre gestire fondi alternativi riservati a investitori 

professionali negli altri paesi dell’Unione Europea su base transfrontaliera o con stabilimento di succursali. 

 
Il 22 luglio 2013 è scaduto il termine di recepimento della AIFMD negli ordinamenti nazionali, senza che 

l’Italia vi abbia provveduto. 

 

Il 26 luglio 2013, la Consob e la Banca d’Italia hanno pubblicato una Comunicazione contenente chiarimenti 

sul regime transitorio, in attesa del recepimento della AIFMD che prevede che - fino all’entrata in vigore delle 

disposizioni legislative e regolamentari di recepimento della AIFMD - le SGR che, alla data del 22 luglio 

2013, gestiscono e commercializzano OICR, potranno continuare a gestire e commercializzare in base al 

quadro normativo nazionale vigente. 

 

In data 25 marzo 2014 è stato pubblicato nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana il D.lgs. 44/2014, 

che recepisce in ambito nazionale le disposizioni della AIFMD, apportando sostanziali modifiche alla 

normativa primaria di cui al Testo Unico della Finanza ("TUF"). 
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In data 19 gennaio 2015, la Banca d'Italia e la Consob hanno pubblicato sui propri siti internet le modifiche 

alla regolamentazione secondaria di rispettiva competenza al fine di adeguarle al nuovo regime normativo.  

 

Tali provvedimenti, ai fini della loro entrata in vigore, saranno pubblicati nella Gazzetta Ufficiale della 

Repubblica Italiana contestualmente alla pubblicazione del decreto del Ministero dell'economia e delle 

finanze (MEF) di attuazione dell'art. 39 TUF in materia di struttura degli OICR. 

 

Il D.L. 192/2014 ha prorogato al 30 aprile 2015 il termine entro il quale i soggetti rientranti nell'ambito di 

applicazione della AIFMD dovranno adottare tutte le misure necessarie per il rispetto della nuova normativa. 
 

2. INFORMAZIONI SULL’ANDAMENTO DELLA GESTIONE  
 

L’esercizio 2014 oltre ad essere caratterizzato da un’attività prioritariamente rivolta alla gestione dei fondi già 

in essere alla fine del precedente esercizio è stata incentrata sulla ricerca di opportunità di crescita delle 

masse gestite che nel corso dell’esercizio ha portato alla costituzione di 4 nuovi fondi.  

 

Le principali attività si sono concretizzate nelle seguenti operazioni: 

• nel mese di maggio 2014 ha avviato l’operatività il fondo Housing Sociale Liguria; tale fondo è stato 

istituito il 18 dicembre 2013 a seguito dell’aggiudicazione di una gara indetta dalla Fondazione Cassa 

di Risparmio della Spezia finalizzata all’individuazione di una società di gestione del risparmio 

interessata a promuovere un fondo di edilizia sociale operante nella regione Liguria; 

• nel mese di luglio è stato istituito il fondo Moma, partecipato dal fondo statunitense Blackstone, che ha 

acquisito in novembre due outlet centre di proprietà della società Fashion District S.p.A. per un valore 

complessivo di c.a. 125 milioni di euro; 

• nel mese di luglio è stato istituito il fondo Ambiente, partecipato dall’Azienda Municipale Ambiente 

S.p.A. – Roma, che ha poi visto l’apporto di un portafoglio di immobili di proprietà del quotista per un 

valore complessivo di c.a. 150 milioni di euro; 

• nel mese di novembre è stato istituito ed avviato il fondo Armonia, partecipato da una società del 

gruppo statunitense Colony Capital, a cui è stato apportato un portafoglio di immobili ad uso 

prevalente filiale bancaria di proprietà del Gruppo Intesa Sanpaolo S.p.A. per un valore complessivo di 

c.a. 175 milioni di euro. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014 la SGR gestisce 36 fondi di cui 5 destinati a investitori retail (Alpha 

Immobiliare, Atlantic 1, Atlantic 2 – Berenice, Beta Immobiliare e Delta Immobiliare) e 31 riservati a investitori 

qualificati (Agris, Ailati in liquidazione, Ambiente, Ariete, Armonia, Atlantic 6 in liquidazione, Atlantic 8, 

Atlantic 12, Atlantic Value Added, Castello in liquidazione, Conero, Creative Properties in liquidazione, Eta 

Immobiliare in liquidazione, Fondo per lo Sviluppo del Territorio, Gamma Immobiliare, Housing Sociale 

Liguria, IDeA FIMIT Sviluppo – Comparto Uno, Ippocrate, Moma, Omega Immobiliare, Omicron Plus 

Immobiliare, Private Real Estate, Rho Immobiliare, Senior, Sigma Immobiliare, SIPF No.2, Spazio 

Industriale, Tau Immobiliare, Theta Immobiliare, Trentino Real Estate, Venere). Il fondo Rho Immobiliare è a 

sua volta suddiviso in due comparti: Core e Plus. 
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IDeA FIMIT è la prima SGR immobiliare italiana per patrimonio gestito, con Asset Under Management 

(“AUM”) pari a circa 9,0 miliardi di euro (9,2 miliardi di euro al 31 dicembre 2013) e NAV pari a circa 6,5 

miliardi di euro (6,3 miliardi di euro al 31 dicembre 2013).  

 

Si riporta di seguito un grafico di riepilogo delle principali SGR immobiliari operative in Italia per AUM e NAV. 

I dati si riferiscono al 30 giugno 2014, in quanto ultimi disponibili. I valori sono espressi in miliardi di euro. 

 

 

Fonte: Rapporto sui fondi immobiliari italiani Assogestioni / IPD, 1°semestre 2014. 

Investire Immobiliare SGR, Polaris Real Estate SGR, e Beni Stabili Gestioni SGR si sono fuse nel corso del mese di dicembre 2014. Il valore dell’AuM è 

stimato a dicembre 2014 e il valore del NAV non è disponibile. 

 

La missione della SGR è lo sviluppo, la promozione e la gestione di strumenti di finanza immobiliare in linea 

con le esigenze degli investitori nazionali e internazionali. 

 

L’attività della SGR si svolge sulle seguenti tre principali direttrici, sulle quali sarà incentrata anche la 

gestione futura:  

• lo sviluppo di fondi comuni d’investimento immobiliare dedicati a clienti istituzionali e risparmiatori 

privati; 

• la promozione di strumenti innovativi di finanza immobiliare con l’obiettivo di soddisfare le crescenti 

esigenze degli investitori; 

• la gestione professionale dei fondi immobiliari dal punto di vista tecnico, amministrativo e finanziario 

attraverso la collaborazione tra i professionisti che fanno parte della struttura aziendale e i principali 

advisor indipendenti, tecnici, legali e fiscali presenti sul mercato. 
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EVOLUZIONE DEI PATRIMONI GESTITI  

 

Il totale delle attività gestite dalla SGR alla data del 31 dicembre 2014 è pari a 8.983 milioni di euro (rispetto 

a 9.179 milioni di euro al 31 dicembre 2013, -2,13%), mentre il NAV complessivo è pari a 6.488 milioni di 

euro (rispetto a 6.321 milioni di euro al 31 dicembre 2013, +2,64%).  

 

Le masse acquisite nel corso del 2014, con la costituzione di 4 nuovi fondi, hanno parzialmente compensato 

il calo del patrimonio conseguente sia alla progressiva dismissione degli immobili da parte di alcuni fondi, sia 

alla generale diminuzione del valore degli immobili in portafoglio a causa del perdurare dello stato di 

sofferenza del settore immobiliare. 
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Di seguito si riporta il dettaglio per fondo di AUM e NAV: 

 

Fondo Tipologia Totale Attivo 2014 (€) Totale Attivo 2013 (€) Variazione importo (€) %

Fondo Ippocrate Riservato 1.883.101.419 1.794.217.991 88.883.428 4,95%

Fondo Omicron Plus Riservato 925.290.326 1.080.949.995 (155.659.669) -14,40%

Fondo Omega Riservato 630.456.320 695.998.256 (65.541.936) -9,42%

Fondo Atlantic 1 Quotato 625.935.182 637.297.890 (11.362.708) -1,78%

Fondo Rho Plus Riservato 519.040.884 532.589.409 (13.548.525) -2,54%

Fondo Rho Core Riservato 464.453.379 503.264.838 (38.811.459) -7,71%

Fondo Alpha Quotato 432.441.170 448.951.566 (16.510.396) -3,68%

Fondo Spazio Industriale Riservato 368.318.121 374.186.950 (5.868.829) -1,57%

Fondo Gamma Riservato 279.226.352 316.916.342 (37.689.990) -11,89%

Fondo Conero Riservato 249.836.009 252.683.100 (2.847.091) -1,13%

Fondo Delta Quotato 220.580.694 334.327.787 (113.747.093) -34,02%

Fondo Armonia Riservato 220.218.164 -                                    220.218.164 n.a.

Fondo Eta in liquidazione Riservato 218.334.904 234.681.041 (16.346.137) -6,97%

Fondo Atlantic 2 - Berenice Quotato 198.872.680 398.888.457 (200.015.777) -50,14%

Fondo Theta Riservato 186.789.910 197.951.224 (11.161.314) -5,64%

Fondo Sigma Riservato 165.813.839 173.824.813 (8.010.974) -4,61%

Fondo Ambiente Riservato 152.543.716 -                                    152.543.716 n.a.

Fondo MOMA Riservato 148.657.443 -                                    148.657.443 n.a.

Fondo Beta Quotato 135.506.052 203.142.303 (67.636.252) -33,30%

Fondo Senior Riservato 119.635.046 126.109.235 (6.474.189) -5,13%

Fondo Private RE Riservato 107.626.846 111.198.348 (3.571.502) -3,21%

Fondo Agris Riservato 103.508.165 109.477.683 (5.969.518) -5,45%

Fondo Ariete Riservato 87.747.584 89.780.478 (2.032.894) -2,26%

Fondo Ailati in liquidazione Riservato 78.944.026 78.973.994 (29.968) -0,04%

Fondo Tau Riservato 69.920.587 71.520.048 (1.599.461) -2,24%

Fondo Venere Riservato 69.760.162 82.676.566 (12.916.404) -15,62%

Fondo Trentino RE Riservato 58.200.833 59.871.935 (1.671.102) -2,79%

Fondo Atlantic 6 in liquidazione Riservato 50.464.611 51.549.563 (1.084.952) -2,10%

Fonto Atlantic Value Added Riservato 46.217.099 43.560.460 2.656.639 6,10%

Fondo Castello in liquidazione Riservato 37.360.959 39.710.914 (2.349.955) -5,92%

Fondo SIPF no. 2 Riservato 31.264.425 29.653.405 1.611.020 5,43%

Fondo Atlantic 8 Riservato 26.286.925 27.339.715 (1.052.790) -3,85%

Fondo Creative Properties in liquidazione Riservato 25.440.333 38.220.805 (12.780.472) -33,44%

Fondo IDeA FIMIT Sviluppo - Comparto 1 Riservato 15.317.895 15.234.170 83.725 0,55%

Fondo Atlantic 12 Riservato 11.924.618 12.628.597 (703.979) -5,57%

Fondo per lo Sviluppo del Territorio Riservato 11.672.814 11.489.501 183.313 1,60%

Fondo Housing Sociale Liguria Riservato 6.232.866 -                                    6.232.866 n.a.

8.982.942.357 9.178.867.379 (195.925.022) -2,13%
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Nel prosieguo è riportata una sintesi delle principali caratteristiche e attività svolte per ciascun fondo gestito. 

 

FONDO AGRIS (RISERVATO)  

“Agris – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 
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come definiti all’art. 1, comma 1, lettera h), del D.M. 24 maggio 1999, n. 228, successivamente modificato 

dal D.M. del 5 ottobre 2010, n. 197 (di seguito, “D.M. 228/1999”).  

 

Il Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT, con delibera del 29 dicembre 2011, ha istituito il fondo e il 

relativo regolamento di gestione.  

 

Il 29 dicembre 2011 alcuni Consorzi agrari hanno conferito al fondo, mediante apporto, il diritto di proprietà 

sui complessi e le unità immobiliari costituenti l’attuale patrimonio del fondo per un valore 

convenzionalmente stabilito in 96.189.738 euro a fronte di un valore di perizia stimata dall’Esperto 

Indipendente in 102.242.439 euro. In pari data il fondo ha assunto, mediante accollo non liberatorio, le 

obbligazioni derivanti da indebitamenti finanziari relativi alle attività immobiliari oggetto dell'apporto, 

complessivamente pari a 36.840.667 euro. 

 

Oltre alle unità immobiliari, gli apportanti hanno versato 250.929 euro per arrotondare il valore unitario delle 

quote di classe A e un importo di 1.192 euro per sottoscrivere le quote di classe B. 

 

A fronte dell’apporto il fondo ha emesso, pertanto 1.192 quote di classe A del valore nominale unitario di 

50.000 euro, per un valore complessivo di 59.600.000 euro, e 1.192 quote di classe B del valore nominale 

unitario di 1 euro, per un valore complessivo di 1.192 euro. 

 

Nell’ambito del primo periodo di sottoscrizione del fondo, sono state sottoscritte in denaro 420 quote di 

classe A per un controvalore complessivo di 21.000.000 di euro. Gli importi sottoscritti sono stati richiamati in 

data 10 gennaio 2012 e in data 18 dicembre 2012. 

 

In data 23 dicembre 2013 due Consorzi agrari hanno apportato al fondo un ulteriore portafoglio di 9 immobili 

ed un terreno per un controvalore pari ad 9.013.800 euro, oltre ad un conferimento in denaro per complessivi 

288.946,60 euro. A fronte del secondo apporto sono state emesse ulteriori 202 quote di Classe A del valore 

unitario pari a 46.053,201 euro. 

 

La durata del fondo è fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in dieci anni con scadenza alla data di 

chiusura del primo rendiconto annuale successivo alla scadenza del decimo anno dalla data di chiusura del 

primo periodo di sottoscrizione (con possibilità di proroga del termine per un ulteriore periodo di due anni). 

 

Nel corso dell’esercizio 2014 la SGR ha avviato un processo di revisione delle linee strategiche del Fondo, 

volto a cogliere eventuali opportunità di valorizzazione degli asset sia attraverso il mutamento di 

destinazione d’uso dei medesimi che con l’incremento della volumetria edificata (a mezzo dell’utilizzo 

dell’edificabilità residua già assentita dai piani urbanistici approvati ovvero con l’approvazione di appositi 

piani di intervento incrementativi). 
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Il portafoglio immobiliare comprende 52 immobili e 2 terreni agricoli, per un controvalore complessivo, al 31 

dicembre 2014, di 100.300.000 euro. 

 

FONDO AILATI (RISERVATO IN LIQUIDAZIONE)  

“Ailati – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. Il 20 ottobre 2005 è stato autorizzato da Banca d’Italia e ha avviato la 

propria operatività il 20 ottobre 2006. Dal 1° luglio 2012, a seguito del perfezionamento della procedura di 

sostituzione della società di gestione, la gestione del fondo è stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito 

Duemme SGR S.p.A.. 

 

L’Assemblea dei partecipanti al fondo, riunitasi il 19 dicembre 2011, ha deliberato, avvalendosi della facoltà 

ad essa riconosciuta ai sensi dell’art 32, comma 5, del D.Lgs. 78/2010 conv. dalla Legge 122/2010, come 

modificato con D.Lgs. 70/2011 conv. dalla Legge 106/2011, la messa in liquidazione anticipata del fondo 

Ailati.  

 

In data 20 dicembre 2011, il Consiglio di Amministrazione di Duemme SGR S.p.A ha accolto la richiesta 

formulata dall’Assemblea dei partecipanti, deliberando la messa in liquidazione anticipata del fondo Ailati, ai 

sensi dell’art. 32, comma 5, del D.L. 78/2010 conv. dalla Legge 122/2010 come modificato con D.L. 70/2011 

conv. dalla Legge 106/2011. 

 

L’attività del Fondo, durante l’esercizio corrente, si è concentrata in prevalenza nell’attività di messa a 

reddito delle porzioni dell’immobile in Milano via Borgogna 8 rilasciate nel corso del primo semestre, di 

quelle che verranno rilasciate nel corso del 2015 e nella rinegoziazione dei contratti esistenti. 

 

Il patrimonio immobiliare del fondo al 31 dicembre 2014 è composto da 13 immobili dislocati in Lombardia 

(Milano), Veneto, Sardegna e Puglia. Il valore complessivo è di 70.263.834 euro. 

 

FONDO ALPHA IMMOBILIARE (QUOTATO)  

“Alpha Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è il primo fondo ad apporto 

pubblico della SGR, istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR del 27 giugno 2000 ed 

ha avviato la propria attività il 1° marzo 2001 mediante il conferimento di 27 immobili con prevalente 

destinazione a uso ufficio, situati a Roma (16), Milano e provincia (9) e Bologna e provincia (2), per circa 

400.000 mq di superficie complessiva, inclusi accessori e parti annesse, per un valore complessivo di circa 

247 milioni di euro.  

 

Nel corso del 2014 la quotazione del Fondo ha fatto registrare una fase iniziale di forte volatilità con 

performance positive nel primo trimestre ed un andamento decrescente nel resto dell’anno. Dopo il forte 

rialzo iniziale, il titolo ha ritracciato nel corso dell’anno chiudendo con una variazione positiva del 18,6% 
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rispetto al valore di chiusura dell’anno precedente (la performance si confronta con una variazione positiva 

dello 0,2% dell’indice azionario italiano). 

 

Il valore di quotazione del Fondo è passato da 952 euro dello scorso 30 dicembre (ultimo giorno di 

quotazione dell’anno precedente) a 1.129 euro del 30 dicembre 2014. Il titolo ha raggiunto un valore 

massimo di 1.509 euro il 28 aprile, mentre il valore minimo di quotazione è stato registrato il 3 gennaio, con 

949 euro per quota.  

 

Gli scambi giornalieri, che nel corso del primo semestre dell’anno sono stati pari a 73 quote, nel secondo 

semestre del 2014 si sono attestati su una media di 29 quote.  

Il picco massimo degli scambi in termini di numero di quote si è registrato in data 25 giugno con 1.032 quote 

scambiate per un controvalore pari a 1.426.132 euro. 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 17, per un valore complessivo di 382.900.000 

euro, oltre alla partecipazione nella Da Vinci S.r.l.. 

 

FONDO AMBIENTE (RISERVATO)  

“Ambiente - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il Fondo è stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR del 27 ottobre 2014 a 

seguito dell’aggiudicazione, da parte della SGR, di una gara indetta da AMA S.p.A. e finalizzata alla 

selezione di una società di gestione del risparmio chiamata ad istituire e gestire un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso al fine di valorizzare parte del proprio patrimonio immobiliare.  

 

Il regolamento di gestione del Fondo prevede una durata di 15 anni a decorrere dalla data di chiusura del 

primo periodo di sottoscrizione delle quote. 

 

In data 30 ottobre 2014, AMA S.p.A. ha conferito al Fondo un portafoglio composto da 54 immobili 

prevalentemente strumentali alla stessa, ad un valore complessivo di 149,2 milioni di euro. 

 

A fronte di quanto sopra riportato, sono state emesse complessivamente n. 2.984 quote di Classe A, del 

valore di 50 mila euro ciascuna e n. 1 quota di Classe B, del valore di 1 euro. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 54, per un valore complessivo di 148.160.000 

euro. 
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FONDO ARIETE (RISERVATO)  

“Ariete - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999 e autorizzato da Banca d’Italia in data 16 ottobre 2007. Dal 1° luglio 2012, a 

seguito del perfezionamento della procedura di sostituzione della società di gestione, la gestione del fondo è 

stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito Duemme SGR S.p.A.. 

 

La durata del Fondo è stata originariamente fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in quindici anni a 

decorrere dalla data di chiusura delle operazioni di sottoscrizione relative alla prima emissione di quote, con 

scadenza alla data del 31 dicembre successivo allo scadere del quindicesimo anno.   

Il Fondo ha avviato la propria operatività in data 9 novembre 2007 con la chiusura delle operazioni di 

sottoscrizione per un patrimonio pari a 100 milioni di euro, come indicato nel Regolamento del Fondo. Il 

termine di durata del Fondo è quindi fissato al 31 dicembre 2022. 

 

La Società di Gestione, con delibera motivata del Consiglio di Amministrazione e con parere conforme del 

Collegio Sindacale, può, prima della scadenza del fondo, deliberare una proroga non superiore a tre anni 

della durata del fondo medesimo per il completamento dello smobilizzo degli investimenti in portafoglio.  

 

In data 23 gennaio 2014 è stato effettuato un richiamo parziale degli impegni pari al 5% dell’ammontare 

sottoscritto dai partecipanti al Fondo, ovvero 5 milioni di euro. Tale versamento rappresenta il richiamo totale 

degli impegni, complessivamente il 100% dell’ammontare sottoscritto, ovvero 100 milioni di euro. 

 

Nel corso del 2014 la gestione ordinaria del fondo Ariete è stata caratterizzata dal proseguimento del 

progetto finalizzato allo sviluppo dell’area sita in Bologna, via Giuseppe Fanin (c.d. Area Ex CAAB). 

 

Il progetto relativo all’Area Ex CAAB ha come obiettivo la realizzazione di una nuova porzione di città capace 

di integrare e integrarsi con l’esistente. La proposta di piano attuativo presentata avrà anche l’effetto di 

completare la riqualificazione del Rione Pilastro, già iniziata da alcuni anni. Il futuro insediamento si rivolgerà 

ad una compagine sociale diversificata, mediante l’offerta di nuove soluzioni abitative. Si svilupperà un 

insediamento a prevalente destinazione residenziale, redatto in forte connessione con l’adiacente Rione 

Pilastro e il Quartiere San Donato. 

 

La proposta di piano attuativo contempla soluzioni abitative eterogenee e una varietà di servizi e spazi 

pubblici. Oltre a residenze di alta gamma è stata prevista anche una significativa quota di housing sociale. 

 

L’Area Ex CAAB costituirà il debutto della Città Metropolitana. Infatti, i servizi e le attività di progetto saranno 

fortemente attrattivi non solo per la città compresa nei confini amministrativi del Comune di Bologna ma 

anche per i Comuni della cintura Nord come ad esempio Granarolo e Castenaso. Il progetto, inserendosi 

all’interno di una molteplicità di insediamenti monofunzionali (parco commerciale Meraville, il Business Park, 
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Facoltà di Agraria ecc.), avrà la capacità di porre in relazione tali insediamenti e di offrire i servizi e le attività 

mancanti al Quartiere San Donato. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 6, per un valore complessivo di 82.160.000 

euro.  

 

FONDO ARMONIA (RISERVATO) 

“Armonia - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. Il fondo è stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della 

SGR in data 13 novembre 2014. 

La durata del Fondo è fissata in sette anni a decorrere dalla data di chiusura parziale delle sottoscrizioni 

(avvenuta in data 28 novembre 2014), salvo il caso di liquidazione anticipata. Sono previste due possibilità di 

proroga fino a 3 anni ciascuna, rispettivamente “Proroga Iniziale” e “Proroga Successiva”, oltre ad un 

ulteriore proroga fino a 3 anni definita “Periodo di Grazia”. 

Scopo e oggetto dell’attività del Fondo è la gestione del patrimonio del Fondo al fine della sua ottimizzazione 

reddituale e finanziaria per massimizzare il risultato netto da ripartire tra gli investitori. Il predetto obiettivo 

verrà perseguito, a titolo meramente esemplificativo e non esaustivo, mediante la cessione e/o locazione 

degli immobili acquisiti dal Fondo o tramite attività di valorizzazione degli immobili. 

La composizione del portafoglio immobiliare al 31 dicembre 2014 è pari a 111 beni immobili per un valore di 

mercato di 211.251.000 euro oltre a 2 immobili del valore di apporto pari a 7.047.000 euro sottoposti a 

condizione sospensiva alla data di chiusura dell’esercizio per il vincolo diretto di cui al Codice dei Beni 

Culturali. 

 

FONDO ATLANTIC 1 (QUOTATO)   

“Atlantic 1 - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso ad apporto privato istituito ai sensi dell’art. 12-bis del D.M. 228/1999.  

 

La durata del fondo, fissata inizialmente in sette anni a partire dalla data di efficacia dell’Apporto (1° giugno 

2006), con scadenza al 31 dicembre successivo al compimento del settimo anno (2013), salvo le ipotesi di 

liquidazione anticipata e di estensione del periodo di liquidazione previste dal regolamento, è stata prorogata 

sino al 31 dicembre 2016, con delibera del Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT rilasciata in data 20 

dicembre 2013. Banca d’Italia con delibera n. 609/2013 del 17 dicembre 2013, ha approvato le modifiche del 

regolamento di gestione del fondo, relative alla possibilità di prorogare la durata. 

 

In data 8 settembre 2014 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato di convocare l’Assemblea 

dei Partecipanti del Fondo al fine di sottoporre alla sua approvazione la proposta di modifica degli articoli del 

regolamento di gestione del Fondo inerenti la riduzione della Commissione Fissa e la cancellazione della 
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Commissione Variabile (composta da Commissione Variabile Annuale e Commissione Variabile Finale) e, a 

seguito del parere favorevole dell’Assemblea, avvenuto in data 14 ottobre 2014, è stata approvata la 

riduzione della Commissione Fissa dalla misura prevista, pari allo 0,75% su base annua del Valore 

Complessivo dei Beni del Fondo, allo 0,45% su base annua del Valore Complessivo dei Beni del Fondo, a 

partire dal 1° luglio 2014 fino al 31 dicembre 2016, e allo 0,35% su base annua, a partire dal 1° gennaio 

2017, inoltre è stata cancellata la Commissione Variabile (composta da Commissione Variabile Annuale e 

Commissione Variabile Finale). 

 

Atlantic 1 è quotato sul segmento MIV di Borsa Italiana dal 7 giugno 2006. Nel corso del 2014 la quotazione 

del Fondo ha fatto registrare un rialzo importante nei primi due trimestri, guidato principalmente dall’offerta 

pubblica di acquisto lanciata a marzo da Blackstone. Successivamente il titolo ha mantenuto un andamento 

relativamente poco volatile fino alla fine dell’anno. Il titolo ha chiuso il 2014 con una performance molto 

positiva, con un incremento del 26% rispetto al valore di chiusura dell’anno precedente (la performance si 

confronta con una variazione positiva dello 0,2% dell’indice azionario italiano). 

 

Il valore di quotazione del Fondo è passato da 252,9 euro del 30 dicembre 2013 (ultimo giorno di quotazione 

dell’anno precedente) a 318,5 euro del 30 dicembre 2014. Il titolo ha toccato il suo valore massimo, pari a 

368,4 euro per quota, l’8 maggio 2014, mentre il valore minimo è stato registrato in data 14 gennaio 2014, 

con 232 euro per quota. 

 

Gli scambi giornalieri, pari a 720 quote nel primo semestre, sono sensibilmente diminuiti nel corso del 

secondo semestre, attestandosi a 263 quote. Il volume massimo degli scambi in termini di numero di quote 

si è registrato in data 10 aprile 2014, con un picco di 5.986 quote scambiate per un controvalore pari a 

2.004.764 euro. 

 

In data 13 febbraio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto del Fondo al 31 

dicembre 2013 ed ha deliberato una distribuzione dei proventi per un ammontare complessivo pari a 

2.868.360 euro, corrispondenti a 5,50 euro per ciascuna delle 521.520 quote in circolazione e un rimborso 

parziale di 1,95 euro per ogni quota per un importo totale pari a 1.016.964 euro. 

 

In data 5 agosto 2014 è stato approvato il Rendiconto del Fondo al 30 giugno 2014 e, a seguito di tale 

approvazione, è stata deliberata una distribuzione dei proventi per un ammontare complessivo pari a 

11.473.440 euro, corrispondenti a 22,00 euro per ciascuna delle 521.520 quote in circolazione e un rimborso 

parziale di 8,00 euro per ogni quota per un importo totale pari a 4.172.160 euro. 

 

Al 31 dicembre 2014 la composizione in termini di ripartizione per destinazione d’uso in base alle superfici è 

il seguente: 

• 87% a uso uffici; 

• 13% a uso commerciale e supermercato. 
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La composizione del portafoglio immobiliare al 31 dicembre 2014 è pari a 25 beni immobili residui rispetto ai 

46 iniziali, per un valore di mercato di 586.120.000 euro. 

 

FONDO ATLANTIC 2 - BERENICE (QUOTATO)  

“Atlantic 2 - Berenice - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo ad apporto 

privato istituito, ai sensi dell’art. 12-bis del D.M. 228/1999. 

 

A far data dal 1° luglio 2008, a seguito del perfezionamento della procedura di sostituzione della società di 

gestione, come da modifiche regolamentari approvate da Banca d’Italia il 21 maggio 2008 con 

provvedimento n. 566082, la gestione del fondo, originariamente denominato “Berenice – Fondo Uffici”, è 

stata assunta da FARE SGR che ha sostituito Pirelli & C. Real Estate SGR S.p.A. (ora Prelios SGR S.p.A.). 

 

La durata del fondo è stata originariamente fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in sette anni a 

decorrere dalla data di efficacia dell’apporto, con scadenza alla data di chiusura del primo rendiconto 

semestrale successivo alla scadenza del settimo anno dalla suddetta data di efficacia. Il Consiglio di 

Amministrazione di FARE SGR del 30 settembre 2011 ha deliberato la modifica del regolamento di gestione 

del fondo prorogandone la durata e prevedendone la scadenza al 31 luglio 2015. Tale modifica 

regolamentare, approvata dall’Assemblea dei partecipanti, è stata autorizzata dalla Banca d’Italia in data 12 

gennaio 2012. 

 

Il Consiglio di Amministrazione della SGR dell’8 maggio e dell’8 settembre 2014 ha deliberato la modifica del 

regolamento di gestione del Fondo, tra l’altro, prorogandone ulteriormente la durata e prevedendone la 

scadenza al 31 dicembre 2018. Tale modifica regolamentare, approvata dall’Assemblea dei Partecipanti, è 

stata autorizzata dalla Banca d’Italia in data 11 novembre 2014. 

In data 18 dicembre 2014 il Fondo ha estinto anticipatamente il finanziamento stipulato nel 2005 con primari 

istituti di credito nazionali ed internazionali, avente scadenza in data 29 luglio 2015.   

Il finanziamento di cui sopra è stato rimborsato, in parte, mediante gli importi rivenienti dalla vendita di un 

portafoglio immobiliare e, per la parte restante, mediante la stipula di un nuovo contratto di finanziamento 

ipotecario a medio - lungo termine dell’importo di 80.000.000 di euro con scadenza allineata al nuovo 

Business Plan del fondo. 

Il fondo Atlantic 2 – Berenice è quotato sul segmento MIV di Borsa Italiana dal 19 luglio 2005. 

 

Nel corso del 2014 la quotazione del Fondo ha fatto registrare un andamento stabile nei primi sei mesi per 

poi iniziare un trend decrescente culminato negli ultimi giorni del quarto trimestre. Il titolo ha concluso l’anno 

con una performance negativa, registrando un decremento circa del 31,5% (la performance si confronta con 

una variazione positiva dello 0,2% dell’indice azionario italiano). 
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Il valore di quotazione del Fondo è passato da 189,9 euro al 30 dicembre 2013 (ultimo giorno di quotazione 

dell’anno precedente) a 130 euro del 30 dicembre 2014. Il titolo ha toccato il suo valore massimo, 240 euro 

per quota, il 4 luglio 2014, mentre il valore minimo è stato registrato il 29 dicembre 2014, con 128 euro per 

quota. 

 

Gli scambi giornalieri del secondo semestre 2014 si sono attestati su una media di 29 quote, in calo rispetto 

alla media del primo semestre, pari a 41 quote. Il volume massimo degli scambi in termini di numero di quote 

si è registrato in data 5 marzo, con un picco di 234 quote scambiate per un controvalore pari a 53.141 euro. 

 

Nel corso dell’esercizio il Fondo ha effettuato 4 rimborsi anticipati pro quota per un ammontare complessivo 

di 49.500.248 euro, corrispondenti a 82,50 euro per ciascuna delle 600.003 quote in circolazione. Tale 

rimborsi sono stati conseguenti all’alienazione di una parte rilevante del patrimonio immobiliare. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 18, per un valore complessivo di 170.986.000 

euro.  

 

FONDO ATLANTIC 6 (RISERVATO IN LIQUIDAZIONE)   

“Atlantic 6 - Fondo Comune di Investimento Immobiliare Speculativo di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad 

investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il Consiglio di Amministrazione della SGR con propria delibera del 24 ottobre 2007 ha istituito il fondo e il 

relativo regolamento di gestione, approvati dalla Banca d’Italia il 15 gennaio 2008. 

 

In data 20 dicembre 2011 i quotisti del fondo hanno richiesto alla SGR di porre in essere le attività 

necessarie affinché potesse essere valutata ed eventualmente deliberata la liquidazione anticipata del fondo 

in considerazione di quanto previsto dall’art. 32 del D.L. n. 78/2010, così come modificato dal D.L. n. 70 del 

13 maggio 2011, convertito dalla legge n. 106 del 12 luglio 2011, le cui disposizioni vanno ad incidere in 

modo significativo sul trattamento fiscale dei quotisti.  

 

Le suddette modifiche si sono perfezionate a seguito del rilascio del consenso da parte della Banca 

Finanziatrice, e sono divenute efficaci dalla data di comunicazione ai Partecipanti al fondo, effettuata in data 

23 gennaio 2012 ai sensi del relativo Regolamento di Gestione. 

 

In data 30 luglio 2013, il Consiglio di Amministrazione della SGR, a seguito del parere positivo 

dell’Assemblea dei Partecipanti, ha approvato un nuovo regolamento di gestione contenente le modifiche 

necessarie alla trasformazione del fondo in un fondo comune di investimento speculativo ex art. 16 del D.M. 

228/1999. A tal fine si è proceduto al raggruppamento delle quote sulla base di un rapporto di 1 nuova quota 

del valore di 500.000 euro per 10 vecchie quote del valore di 50.000 euro ciascuna. 
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Lo scopo del fondo è la crescita di valore del patrimonio da attuare prevalentemente mediante la 

realizzazione di operazioni di valorizzazione e sviluppo immobiliare. 

 

Il fondo è proprietario di un’area a sviluppo residenziale nel comune di Peschiera Borromeo (MI).  

 

L’attività del fondo Atlantic 6 nel corso del 2014 è stata caratterizzata principalmente dalla gestione delle 

problematiche legate al complesso immobiliare per il mancato completamento di alcune lavorazioni, dalla 

gestione della commercializzazione delle unità immobiliari e dalla gestione delle problematiche inerenti il 

contenzioso con il Comune di Peschiera Borromeo. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014 il patrimonio del fondo risulta costituito da 6 edifici residenziali ed 

autorimesse interrate, un terreno destinato alla futura realizzazione del lotto 2 ed i terreni occupati dai 

cantieri di lavoro per la realizzazione delle opere di urbanizzazione, presenta un valore di mercato, come da 

valutazione dell’esperto indipendente, di 49.880.000 euro. 

 

FONDO ATLANTIC 8 (RISERVATO)   

“Atlantic 8 - Fondo Comune di Investimento Immobiliare Speculativo di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad 

investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, con delibera del 24 ottobre 2007, ha istituito il fondo e il relativo 

regolamento di gestione, approvato dalla Banca d’Italia il 15 gennaio 2008, con nota n. 49756. 

 

La durata del fondo è fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in sette anni a decorrere dalla data di 

chiusura del primo periodo di sottoscrizione, con scadenza alla data di riferimento del primo rendiconto 

semestrale successivo al termine del settimo anno. 

 

Inoltre, la SGR, previa approvazione del Comitato Consultivo, ha la facoltà di richiedere, nel rispetto della 

normativa vigente, una proroga del termine di durata del fondo per un periodo massimo non superiore a tre 

anni per il completamento dello smobilizzo al meglio degli investimenti. 

 

Anteriormente alla scadenza del settimo anno dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione, 

l’Assemblea dei partecipanti, convocata a tal fine dal Consiglio di Amministrazione della Società di Gestione, 

avrà la facoltà di deliberare la proroga del termine di durata del fondo per un ulteriore periodo di tre anni. 

 

Il fondo è stato costituito in data 18 dicembre 2008 mediante l’apporto di 11 immobili, a fronte del quale sono 

state emesse n. 25 quote del valore nominale di 500.000 euro cadauna, per un valore netto di apporto pari a 

12.500.000 euro. Tale valore corrisponde alla valutazione complessiva del portafoglio immobiliare conferito 

in sede di apporto e valutato dall’Esperto Indipendente al netto dell’indebitamento accollato al fondo, pari a 
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20.279.059 euro. Nella stessa data sono stati altresì richiamati parzialmente gli impegni assunti dagli 

investitori ed è stato effettuato il versamento di un totale di 1.500.000 euro. In data 16 luglio 2009, il 

Consiglio di Amministrazione della SGR ha accertato la chiusura del periodo di sottoscrizione e deliberato il 

ridimensionamento dell’ammontare complessivo minimo del fondo a 18.000.000 di euro. 

Il 23 settembre 2009 si è reso necessario procedere a un secondo richiamo degli impegni per un totale di 

1.300.000 euro al fine di rimborsare il finanziamento di 1.500.000 euro, garantito da ipoteca di secondo 

grado gravante sull’immobile sito in Follonica, così come richiesto dalla stessa banca erogatrice l’8 luglio 

2009.  

 

In data 3 luglio 2014 la SGR ha effettuato, in virtù di quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione in 

data 29 maggio 2014, il terzo richiamo degli impegni residui nei confronti dei quotisti del Fondo per 

complessivi 2.700.000 euro. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 11 a prevalente destinazione commerciale 

situati in Piemonte, Umbria, Toscana e Lazio con una valore di mercato, come da valutazione dell’esperto 

indipendente, di 23.980.000 euro. 

 

FONDO ATLANTIC 12 (RISERVATO)   

“Atlantic 12 - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, con delibera del 29 gennaio 2009, ha istituito il fondo e il relativo 

regolamento di gestione, approvato dalla Banca d’Italia l’8 maggio 2009 con provvedimento n. 466759. 

La durata del fondo è fissata in sette anni a decorrere dalla data di chiusura del primo periodo di 

sottoscrizione (avvenuta in data 8 novembre 2010), con scadenza al 31 dicembre successivo al compimento 

del settimo anno (31 dicembre 2017), salvo il caso di liquidazione anticipata. Sono previste due possibilità di 

proroga di 3 anni ciascuna. 

 

Il 28 dicembre 2009 la Società di Gestione ha sottoscritto con una Società leader nel settore motociclistico 

un accordo quadro, mediante il quale la medesima società: 

• si è impegnata ad apportare al fondo due immobili e un terreno a destinazione prevalentemente 

industriale per un valore complessivo di 18.830.000 euro; 

• si è impegnata a integrare l’apporto degli immobili/terreni mediante un versamento di 170.000 euro; 

• ha sottoscritto in denaro sei quote per un totale di 1.500.000 euro. 

 

In data 30 dicembre 2009 è stato quindi sottoscritto l’atto di apporto degli immobili, a fronte del quale le 

quote del fondo complessivamente emesse dalla SGR sono state pari a 76 del valore nominale di 250.000 
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euro cadauna, per un valore complessivo di apporto pari a 19.000.000 di euro, oltre ad altre 2 quote del 

valore nominale di 250.000 euro cadauna, a fronte del versamento in denaro di 500.000 euro. 

 

Il fondo ha iniziato la propria operatività avendo raggiunto un valore delle sottoscrizioni in denaro, sommato 

al valore dei beni immobili apportati, superiore al 60% del valore minimo previsto dal regolamento (pari a 

15.000.000 di euro). 

 

In data 13 dicembre 2010 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha quindi accertato la chiusura del 

periodo di sottoscrizione e deliberato il ridimensionamento dell’ammontare complessivo minimo del fondo a 

20.500.000 euro. 

 

Il fondo al 31 dicembre 2014 è proprietario di un solo immobile per un valore complessivo di 9.570.000 euro.  

 

FONDO ATLANTIC VALUE ADDED (RISERVATO)   

“Atlantic Value Added - Fondo Comune di Investimento Immobiliare Speculativo di Tipo Chiuso” è un fondo 

comune di investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è consentita 

esclusivamente ad investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

La durata del fondo è fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in otto anni con scadenza alla data di 

chiusura del primo rendiconto annuale successivo alla scadenza dell’ottavo anno dalla data di chiusura del 

primo periodo di sottoscrizione. 

 

Anteriormente alla scadenza dell’ottavo anno dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione, 

l’Assemblea dei partecipanti, convocata a tal fine dal Consiglio di Amministrazione della Società di Gestione, 

avrà la facoltà di deliberare la proroga del termine di durata del fondo per due ulteriori periodi di un anno 

ciascuno e tali proroghe si intenderanno concluse il 31 dicembre dell’ultimo anno di ciascuna proroga. 

 

Inoltre, la Società di Gestione con delibera motivata del Consiglio di Amministrazione e con parere conforme 

del Collegio Sindacale, può, prima della scadenza del fondo, deliberare una proroga non superiore a tre anni 

della durata del fondo medesimo per il completamento dello smobilizzo degli investimenti in portafoglio (il 

“Periodo di Grazie”).  

 

In data 21 dicembre 2011 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato il primo closing del Fondo 

accettando le sottoscrizioni pervenute e poi confermate per 55.000.000 di euro, fermo restando il 

proseguimento del periodo di sottoscrizione delle quote, chiuso successivamente in data 11 novembre 2012. 

In data 29 dicembre 2011 il Fondo ha effettuato il primo investimento attraverso l’acquisto/sottoscrizione di 

83 quote delle 150 quote del Fondo Venere, fondo immobiliare riservato speculativo di tipo chiuso, gestito 

sempre da IDeA FIMIT. 
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Il fondo Venere è stato costituito il 29 dicembre 2011 mediante l’apporto di 15 immobili (di seguito, 

l’“Apporto”), prevalentemente cielo-terra, perlopiù a destinazione residenziale in termini di superficie, ma 

anche ad uso ufficio e commerciale, ed in prevalenza locati, tutti localizzati nel nord Italia ed in massima 

parte in Milano.  

A fronte dell’Apporto, la SGR ha emesso, proporzionalmente al valore degli immobili conferiti, 

complessivamente 80 quote di classe A e 67 quote di classe B.  

 

Per effettuare l’acquisizione/sottoscrizione delle quote del fondo Venere per complessivi 41,5 milioni di euro 

il Consiglio di Amministrazione della SGR ha provveduto al richiamo degli impegni per complessivi 27,96 

milioni di euro, a fronte dei quali sono state emesse 54,70 quote di classe A del valore nominale di 500.000 

euro per complessivi 27.350.000 euro, e 1,22 quote di classe B del valore nominale di 500.000 euro per 

complessivi 610.000 euro. Per migliorare ulteriormente la redditività dell’investimento, si è provveduto a 

finanziare parzialmente la sottoscrizione delle quote nel fondo Venere, attraverso la concessione di una linea 

di credito da parte della Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. per complessivi 15.000.000 di 

euro.  
 

Alla luce di tale investimento, attualmente il patrimonio del Fondo è composto unicamente dalla 

partecipazione nel Fondo Venere il cui valore al 31 dicembre 2014 è pari a 45.577.928 euro. 

 

FONDO BETA IMMOBILIARE (QUOTATO)   

“Beta immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è il secondo Fondo ad 

apporto pubblico istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR del 18 febbraio 2003. 

 

Il fondo Beta, collocato presso clientela al dettaglio e ammesso a quotazione dal 24 ottobre 2005 sul MIV, ha 

avviato la propria gestione a seguito della stipula dell’atto di conferimento con efficacia 1° gennaio 2004 e 

con il quale l’INPDAP ha apportato al fondo 41 immobili, per un valore di oltre 268 milioni di euro.  

 

In data 28 febbraio 2014 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato il Rendiconto di gestione al 

31 dicembre 2013 deliberando la distribuzione dei proventi maturati, per un ammontare complessivo di 

859.116,80 euro, corrispondente a 3,20 euro per ciascuna delle 268.474 quote oltre ad un rimborso parziale 

pro-quota di 7 euro per un importo totale di 1.879.318 euro.   

 

In data 30 luglio 2014 è stato approvata la Relazione semestrale al 30 giugno 2014 con delibera di 

distribuzione di un rimborso parziale pro-quota per un ammontare complessivo di 1.610.844 euro, 

corrispondente a 6 euro per ciascuna delle 268.474 quote in circolazione.   

 

Si segnala che in data 2 ottobre 2014 è stato sottoscritto l’atto di compravendita relativo alla dismissione del 

complesso immobiliare “Forte Village Resort”. In data 29 ottobre 2014, a seguito di detta dismissione il 

Consiglio di Amministrazione ha deliberato la distribuzione di un rimborso parziale pro-quota per un 

ammontare complessivo di 15.034.544 euro, corrispondente a 56 euro per ciascuna delle 268.474 quote in 
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circolazione.  In conseguenza della vendita del complesso immobiliare il fondo ha estinto l’unico contratto di 

finanziamento ipotecario in essere, per un importo pari a 29.509.392 euro. 

A seguito della positiva delibera dell’Assemblea dei Partecipanti del 16 dicembre 2014, in data 19 dicembre 

2014, la SGR, ha approvato la proposta di proroga in via straordinaria della durata del Fondo fino al 31 

dicembre 2017, per lo smobilizzo degli investimenti in portafoglio, e le conseguenti modifiche del 

Regolamento di gestione del Fondo, ai sensi dell’art. 22, comma 5-ter, del D.L. 91/2014 convertito, con 

modificazioni, dalla L. 116/2014 (c.d. Proroga straordinaria).  

 

Nel corso del 2014 la quotazione del Fondo ha avuto un andamento dapprima crescente, fino alla prima 

metà dell’anno, e successivamente decrescente. Nel complesso l’andamento è stato negativo, il titolo ha 

infatti chiuso il 2014 con un decremento del 15% rispetto al valore di chiusura dell’anno precedente (la 

performance si confronta con una variazione positiva dello 0,2% dell’indice azionario italiano). 

 

Il valore di quotazione del Fondo è passato da 323,5 euro del 30 dicembre 2013 (ultimo giorno di quotazione 

dell’anno precedente) a 276 euro del 30 dicembre 2014 (ultimo giorno di quotazione dell’anno). Il prezzo di 

quotazione massima è stato raggiunto in data 14 maggio 2014 con un valore di 409,9 euro per quota, 

mentre il prezzo di quotazione minima è stato registrato in data 26 novembre 2014 con un valore di 259 euro 

per quota. 

 

Gli scambi giornalieri si sono attestati su una media di 23 quote. Il livello massimo degli scambi in termini di 

numero di quote si è registrato in data 15 settembre con un picco di 204 quote scambiate per un 

controvalore pari a 67.609 euro. 

  

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 7, per un valore complessivo di 95.785.000 

euro, oltre alla partecipazione nella Da Vinci S.r.l. e nella Progetto Alfiere S.p.A.. 

 

FONDO CASTELLO (RISERVATO IN LIQUIDAZIONE)  

“Castello - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. Il fondo ha iniziato l’operatività in data 4 aprile 2005 con la chiusura delle 

operazioni di sottoscrizione, con un patrimonio sottoscritto e versato in sede di sottoscrizione pari a 

15.000.000 di euro, suddiviso in n. 150 quote di valore nominale unitario pari a 100.000 euro. 

Nel mese di aprile 2008 è stata effettuata una seconda emissione di n. 50 quote di valore unitario pari a 

117.154,32 euro, per un valore complessivo pari a 5.857.716 euro. 

 

Dal 1° luglio 2012, a seguito del perfezionamento della procedura di sostituzione della società di gestione, la 

gestione del fondo è stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito Duemme SGR S.p.A.. 
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In data 20 dicembre 2011 il Consiglio di Amministrazione di Duemme SGR S.p.A. ha accolto la richiesta 

formulata dall’Assemblea dei partecipanti, deliberando la messa in liquidazione anticipata del fondo Castello, 

ai sensi dell’art. 32 comma 5 del D.L. 78/2010 conv. dalla Legge 122/2010 come modificato con D.L. 

70/2011 conv. dalla Legge 106/2011. 

 

Il patrimonio immobiliare del fondo al 31 dicembre 2014 è composto da 5 immobili dislocati in Lombardia, 

Marche e Abruzzo il cui valore complessivo è di 36.500.000 euro. 

 

FONDO CONERO (RISERVATO)   

“Conero - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. La partecipazione al fondo è consentita esclusivamente a investitori 

qualificati, così come definiti all’art. 1, comma 1, lettera h), del D. M. 228/1999. 

 

La durata del fondo è fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in dodici anni con scadenza alla data di 

chiusura del primo rendiconto annuale successivo alla scadenza del dodicesimo anno dalla data di chiusura 

del primo periodo di sottoscrizione delle quote di classe A. 

 

Anteriormente alla scadenza del dodicesimo anno dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione, 

l’Assemblea dei partecipanti, convocata a tal fine dal Consiglio di Amministrazione della Società di Gestione, 

avrà la facoltà di deliberare la proroga del termine di durata del fondo per un ulteriore periodo di due anni e 

tale proroga si intenderà conclusa il 31 dicembre dell’ultimo anno della proroga. 

 

La Società di Gestione con delibera motivata del Consiglio di Amministrazione e con parere conforme del 

Collegio Sindacale, può, prima della scadenza del fondo, deliberare una proroga non superiore a tre anni 

della durata del fondo medesimo per il completamento dello smobilizzo degli investimenti in portafoglio.  

 

In data 30 gennaio 2014 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato il Rendiconto di gestione al 

31 dicembre 2013 deliberando la distribuzione dei proventi maturati, per un ammontare complessivo di 

4.222.600 euro, corrispondente a 4.300 euro per ciascuna delle 982 quote di classe A in circolazione e un 

rimborso parziale di 450 euro per ogni quota di classa A in circolazione per un importo totale pari a 441.900 

euro. 

In data 5 agosto 2014 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato il Rendiconto di gestione al 30 

giugno 2014 deliberando la distribuzione dei proventi maturati, per un ammontare complessivo di 1.964.000 

euro, corrispondente a 2.000 euro per ciascuna delle 982 quote di classe A in circolazione e un rimborso 

parziale di 100 euro per ogni quota di classa A in circolazione per un importo totale pari a 98.200 euro. 
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Il portafoglio immobiliare del fondo, al 31 dicembre 2014 composto da 126 immobili (prevalentemente situati 

nella regione Marche), originariamente facenti parte del patrimonio immobiliare strumentale di un istituto 

bancario, può essere suddiviso in due categorie principali: 

• immobili “core” destinati ad una gestione locativa ordinaria e caratterizzati da un flusso di redditi 

costante; 

• immobili “trading” destinati alla commercializzazione e ad uso prevalente di filiale bancaria. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 hanno un valore complessivo di 241.868.000 euro.  

 

FONDO CREATIVE PROPERTIES (RISERVATO IN LIQUIDAZIONE)    

“Creative Properties - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, istituito da Pioneer Investment Management SGR S.p.A.. E’ 

stato autorizzato da Banca d’Italia in data 4 ottobre 2005 e ha avviato la propria operatività in data 3 aprile 

2006, con la chiusura delle operazioni di sottoscrizione con un patrimonio di 100.000.000 di euro costituito 

da n 1.000 quote suddivise in 850 quote di classe A e 150 quote di classe B. 

 

In data 23 aprile 2008, l’Assemblea dei Partecipanti al fondo ha deliberato la sostituzione della Società di 

Gestione individuando in Duemme SGR S.p.A. la nuova Società di Gestione del fondo. Banca d’Italia con 

provvedimento n. 768897 del 16 luglio 2008 ha autorizzato la sostituzione di Pioneer con Duemme SGR 

S.p.A. e conseguenti modifiche al regolamento del fondo.  

 

L’Assemblea dei partecipanti al fondo, riunitasi il 24 novembre 2011, ha deliberato, avvalendosi della facoltà 

ad essa riconosciuta ai sensi dell’art 32 comma 5 del D.L. 78/2010 conv. dalla Legge 122/2010 come 

modificato con D.L. 70/2011 conv. dalla Legge 106/2011, la messa in liquidazione anticipata del fondo 

Creative Properties.  

 

In data 20 dicembre 2011 il Consiglio di Amministrazione di Duemme SGR S.p.A ha accolto la richiesta 

formulata dall’Assemblea dei Partecipanti. 

 

In data 31 maggio 2012 si è riunita l’Assemblea dei Partecipanti al fondo per deliberare in merito alla 

sostituzione di Duemme SGR S.p.A. con IDeA FIMIT nella gestione del fondo, a seguito dell’operazione di 

cessione di ramo d’azienda tra le due società. A far data dal 1° agosto 2012, la gestione del fondo è stata 

assunta da IDeA FIMIT. 

 

A marzo 2014 e a settembre 2014 si sono effettuati due ulteriori richiami di impegni pari a 600 euro per 

quota ciascuno, per complessivi 1.200.000 euro. Alla data del presente Rendiconto risultano impegni 

sottoscritti ancora da richiamare per un importo pari a 73.800.000 euro. 
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Il patrimonio immobiliare del fondo al 31 dicembre 2014 è composto da 5 immobili siti in Milano, via Tortona, 

per un valore complessivo di 23.540.000 euro. 

 

FONDO DELTA IMMOBILIARE (QUOTATO)   

“Delta Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è stato istituito con delibera 

del Consiglio di Amministrazione della SGR del 21 febbraio 2006 e ha avviato l’operatività il 22 dicembre 

2006 con una durata di 8 anni e scadenza al 31 dicembre 2014, salva la possibilità per la SGR di richiedere 

alla Banca d’Italia un periodo di proroga – non superiore a tre anni o al più ampio termine eventualmente 

previsto dalla normativa applicabile (cosiddetto “Periodo di Grazia”) – per la migliore esecuzione delle 

operazioni di smobilizzo degli investimenti e di rimborso delle quote. 

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato di avvalersi del c.d. “Periodo di 

Grazia” prorogando la durata del Fondo al 31 dicembre 2017. 

 

Scopo del fondo è l’investimento collettivo di capitali in beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni 

in società immobiliari, nonché la gestione professionale e valorizzazione degli stessi al fine di accrescere il 

valore iniziale delle quote e ripartire tra i partecipanti il risultato netto derivante sia dalla gestione, sia dallo 

smobilizzo degli investimenti. 

 

La caratteristica del fondo è quella di una gestione orientata prevalentemente verso investimenti nel settore 

turistico - alberghiero anche se, in considerazione degli accresciuti rischi connessi al settore nell’attuale 

congiuntura economica, la SGR ha valutato necessario considerare opportunità diverse finalizzando 

investimenti in altre tipologie di immobili. 

 

Si segnala che in data 2 ottobre 2014 è stato sottoscritto l’atto di compravendita relativo alla dismissione del 

complesso immobiliare “Forte Village Resort”. A seguito di tale operazione si è proceduto al rimborso 

integrale del finanziamento che insisteva sull’immobile. 

Si evidenzia che la SGR, in occasione del Consiglio di Amministrazione del 29 ottobre 2014, ai sensi 

dell’articolo 20.10 del Regolamento di gestione del Fondo, nell’interesse dei partecipanti a fronte del 

disinvestimento effettuato nell’esercizio del complesso immobiliare Forte Village Resort, ha deliberato la 

distribuzione di un rimborso parziale pro-quota per un ammontare complessivo di 9.473.953 euro, 

corrispondente a 4,5 euro pro-quota. 

Il fondo Delta è quotato sul segmento MIV di Borsa Italiana dall’11 marzo 2009.   

 

Nel corso del 2014 la quotazione del Fondo ha fatto registrare un rialzo importante, in particolare nei primi 

tre trimestri, per poi ritracciare lievemente nell’ultimo trimestre. Il titolo ha chiuso l’anno con una performance 

positiva, caratterizzata da una variazione del 29,7% rispetto al valore di chiusura del 2013 (la performance si 

confronta con una variazione positiva dello 0,2% dell’indice azionario italiano).  
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Il valore di quotazione del Fondo è passato da 32,6 euro dello scorso 30 dicembre 2013 (ultimo giorno di 

quotazione dell’anno precedente) a 42,3 euro del 30 dicembre 2014 (ultimo giorno di quotazione dell’anno). 

Il prezzo di quotazione massima è stato raggiunto in data 26 agosto con un valore di 50,2 euro, mentre il 

prezzo minimo è stato registrato il primo giorno di scambi dell’anno, il 2 gennaio, con un valore di 31,7 euro 

per quota. 

 

Gli scambi giornalieri nel secondo semestre 2014 si sono attestati su una media di 1.611 quote, in netta 

diminuzione rispetto alla media del primo semestre pari a 3.360 quote. Il picco massimo degli scambi in 

termini di numero di quote si è registrato in data 12 marzo con 15.182 quote scambiate per un controvalore 

pari a 605.953 euro.  

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 12 per un valore complessivo di 210.860.000 

euro.  

 

FONDO ETA IMMOBILIARE (RISERVATO IN LIQUIDAZIONE)   

“Eta Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. E’ stato istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 27 luglio 2006 e la durata è fissata in 30 anni a decorrere dalla data di 

approvazione del relativo regolamento di gestione da parte della Banca d’Italia (29 marzo 2007). Il fondo ha 

avviato la propria operatività il 30 gennaio 2008. 

 

Il patrimonio del fondo è investito in operazioni di sviluppo immobiliare, intese quali operazioni di 

valorizzazione di aree da edificare e/o di immobili da completare, risanare e ristrutturare. 

  

In data 17 novembre 2011, un partecipante del fondo, ha chiesto alla SGR di porre in essere quanto 

necessario affinché potesse essere valutata ed eventualmente deliberata la liquidazione anticipata del fondo 

in considerazione di quanto previsto dall’art. 32 del D.L. n. 78/2010, così come modificato dal decreto legge 

n. 70 del 13 maggio 2011, convertito dalla legge n. 106 del 12 luglio 2011, le cui disposizioni vanno ad 

incidere in modo significativo sul trattamento fiscale dei quotisti. 

  

A far data dal 29 dicembre 2011, l’Assemblea dei partecipanti e il Consiglio di Amministrazione della SGR 

hanno deliberato, tra l’altro, la messa in liquidazione del fondo. 

  

A seguito della messa in liquidazione del fondo, non è consentita alcuna politica di investimento, tranne 

quella mirata al completamento delle valorizzazioni già avviate e funzionali alla migliore liquidazione dei 

comparti stessi, mentre, nell’ambito delle politiche di disinvestimento, da realizzare in un arco temporale 

massimo di cinque anni, è necessario porre particolare attenzione sull’attività da svolgere al fine di 

massimizzare i ritorni per i titolari delle quote. 
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Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 24 per un valore complessivo di 209.560.000 

euro. 

 

FONDO GAMMA IMMOBILIARE (RISERVATO)   

“Gamma Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. E’ stato istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 9 giugno 2004 e ha avviato la propria operatività il 29 marzo 2005. La durata 

è fissata in 15 anni a decorrere dalla data di istituzione dello stesso. 

 

In data 28 febbraio 2013, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato l’apertura di un periodo di 

sottoscrizione, funzionale alla realizzazione di investimenti aventi finalità di pubblico interesse mirate ad 

interventi in favore dei territori colpiti dal sisma in Abruzzo. Ai sensi dell’art. 8.2.8. del Regolamento di 

Gestione del fondo, essendo decorsi 180 giorni dall’apertura del periodo di sottoscrizione e non avendo 

ricevuto alcun impegno di sottoscrizione al riguardo, in data 28 ottobre 2013, la SGR ha provveduto a 

comunicare ai sottoscrittori la chiusura del periodo di sottoscrizione e, in data 6 novembre 2013, ad aprire un 

nuovo periodo di sottoscrizione. In data 2 maggio 2014 sono state sottoscritte le nuove quote. 

 

Scopo del fondo è l’investimento collettivo di capitali in beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni 

in società immobiliari, nonché la gestione professionale e valorizzazione dello stesso al fine di accrescere il 

valore iniziale delle quote e ripartire tra i partecipanti il risultato netto derivante sia dalla gestione, sia dallo 

smobilizzo degli investimenti. La SGR ha individuato ed effettuato per conto del fondo gli investimenti che 

per natura e caratteristiche intrinseche si sono presentati idonei ad aumentare il valore del patrimonio del 

fondo stesso, valutando i rischi complessivi del portafoglio; in particolare, si ricorda che il fondo Gamma ha 

investito in alcuni “OICR collegati” quali i fondi Delta Immobiliare (200.000 quote), Omega Immobiliare (147 

quote) e Omicron Plus Immobiliare (400 quote), applicando i presidi previsti dalla governance societaria 

nonché quelli previsti dalla vigente normativa.  

 

Il fondo detiene altresì 20 quote del fondo “AQ – Fondo comune di investimento immobiliare speculativo di 

tipo chiuso riservato ad investitori qualificati”, gestito da Europa Risorse SGR S.p.A.. 

 

Lo smobilizzo degli investimenti potrà realizzarsi, nell’interesse dei partecipanti, anche anticipatamente 

rispetto alla durata del fondo. Inoltre, le quote potranno essere oggetto di rimborsi parziali pro quota. Il 

patrimonio del fondo è investito in misura non inferiore ai due terzi del valore complessivo del fondo stesso, 

in beni immobili e diritti reali immobiliari, nonché in partecipazioni in società immobiliari. 

 

Si segnala che in data 2 ottobre 2014 è stato sottoscritto l’atto di compravendita relativo alla dismissione del 

complesso immobiliare “Forte Village Resort”. A seguito di tale operazione si è proceduto al rimborso 

integrale del finanziamento che insisteva sull’immobile. 
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Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 90, per un valore complessivo di 115.620.300 

euro, oltre alla partecipazione nella Da Vinci S.r.l., negli OICR sopra descritti e nelle società tedesche fondo 

Gamma German Property GmbH, Seniorensitz Rosenpark GmbH & Co KG e Seniorensitz Rosenpark 

Verwaltungs GmbH. 

 

FONDO HOUSING SOCIALE LIGURIA (RISERVATO) 

“Housing Sociale Liguria – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è stato istituito dalla 

SGR, in data 18 dicembre 2013, a seguito dell’aggiudicazione di una gara indetta dalla Fondazione Cassa di 

Risparmio della Spezia finalizzata all’individuazione di una società di gestione del risparmio interessata a 

promuovere un fondo di edilizia sociale operante nella regione Liguria.  

La vocazione del Fondo è quella di realizzare, in coerenza con le politiche abitative implementate dagli enti 

locali di riferimento e con le caratteristiche del Sistema Integrato dei Fondi per l’edilizia privata sociale (di cui 

al DPCM del 16 luglio 2009), interventi a prevalente destinazione d’uso residenziale riconducibili al 

cosiddetto housing sociale, al fine di incrementare la dotazione di “alloggi sociali” (così come definiti dal DM 

del 22 aprile 2008) sul territorio ligure, da offrire in vendita e locazione a prezzi e canoni calmierati rispetto ai 

valori di libero mercato.  

Gli interventi promossi dal Fondo potranno essere realizzati attraverso l’investimento in operazioni di nuova 

edificazione e/o in immobili già realizzati con destinazione d’uso residenziale o per i quali è previsto un 

progetto di riconversione urbanistica e/o edilizia (il Regolamento di gestione prevede la possibilità di 

conferire aree e immobili al Fondo). 

Il Fondo prevede la possibilità di emettere tre classi di quote di partecipazione che attribuiscono diritti diversi 

ai possessori delle stesse, nei termini e secondo le condizioni stabilite dal Regolamento di gestione del 

Fondo. 

L’attività di gestione immobiliare ordinaria del Fondo riguarda prevalentemente la commercializzazione in 

locazione a canone calmierato delle unità residenziali sfitte.  

 

Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo è costituito un immobili per un valore di 

mercato di 5.980.000 euro. 
 

FONDO IDeA FIMIT SVILUPPO – COMPARTO UNO (RISERVATO)   

“IDeA FIMIT Sviluppo Comparto Uno - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un 

fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente 

ad investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999.  

 

Il Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT, con delibera del 18 dicembre 2013, ha istituito il fondo ed 

approvato il relativo Regolamento di Gestione. 
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Il fondo ha avviato la propria operatività il 20 dicembre 2013 con la stipula di un accordo quadro che 

definisce i termini e le modalità dell’investimento iniziale previsto per il fondo in un’area sita in Marino (l’“Area 

EcoVillage”) per un importo di 115 milioni di euro, su cui realizzare un progetto di sviluppo. 

 

Alla data di avvio della propria operatività sono state emesse 600 quote di classe A, del valore nominale di 

25.000 euro, in seguito ai versamenti in denaro effettuati, in egual misura, dai due sottoscrittori IDeA FIMIT e 

De Agostini Invest S.A.. In pari data, il fondo ha altresì versato alla società EcoVillage Tre S.r.l., l’importo di 

14,8 milioni di euro a titolo di caparra confirmatoria per la futura acquisizione al patrimonio del fondo 

dell’Area EcoVillage.  

 

FONDO IPPOCRATE (RISERVATO)   

“Ippocrate - Fondo Comune di Investimento Immobiliare Riservato di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il Consiglio di Amministrazione di FARE SGR, con propria delibera del 25 luglio 2006, ha istituito il fondo e il 

relativo Regolamento di Gestione, approvati dalla Banca d’Italia il 14 dicembre 2006, con nota n. 1304389.  

 

La durata del fondo è fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in quindici anni a decorrere dalla data di 

chiusura del primo periodo di sottoscrizione, con scadenza alla data di riferimento del primo Rendiconto 

semestrale successivo al termine del quindicesimo anno, quindi al 30 giugno 2022. 

 

Anteriormente alla scadenza del tredicesimo anno, l’Assemblea dei partecipanti, convocata a tal fine dal 

Consiglio di Amministrazione della Società di Gestione, avrà la facoltà di deliberare la proroga del termine di 

durata del fondo per un ulteriore periodo di cinque anni. Successive proroghe potranno essere deliberate per 

periodi di ulteriori cinque anni.  

 

In ogni caso, il termine ultimo di durata del fondo non potrà eccedere i trent’anni dalla data di costituzione del 

fondo stesso. Inoltre, la Società di Gestione, previa approvazione del Comitato Consultivo, ha la facoltà di 

richiedere, nel rispetto della normativa vigente, una proroga del termine di durata del fondo per un periodo 

massimo non superiore a tre anni per il completamento dello smobilizzo al meglio degli investimenti.  

In data 28 febbraio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto di gestione del Fondo al 

31 dicembre 2013 e ha deliberato la distribuzione di un rimborso anticipato di capitale di 11.300 euro lordi 

per ognuna delle 3.562 quote costituenti il patrimonio del Fondo, per un importo totale di 40.250.600 euro. 

Successivamente in data 5 agosto 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto di 

gestione del Fondo al 30 giugno 2014 ad ha deliberato la distribuzione dei proventi maturati nel primo 

semestre dell’esercizio, per un ammontare complessivo di 13.179.400 euro, corrispondenti a 3.700 euro lordi 

per ciascuna delle 3.562 quote in circolazione. 
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Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo è costituito da 21 immobili per un valore 

di mercato di 1.782.730.000 euro concentrati principalmente nel Lazio e in Lombardia. 

 

FONDO MOMA  (RISERVATO) 

“MOMA - Fondo comune di investimento immobiliare speculativo di tipo chiuso” è un fondo riservato ad 

investitori qualificati, ai sensi degli artt. 12-bis, 15 e 16 del D.M. n. 228/99, istituito in data 8 luglio 2014. 

 

La durata del Fondo è fissata in sette anni a decorrere dalla data di chiusura del Primo Periodo di 

Sottoscrizione, salvo l’ipotesi di liquidazione anticipata ovvero la proroga del termine di durata del Fondo. 

 

Ai sensi di quanto previsto dal Regolamento di gestione, lo scopo del Fondo consiste nell’investimento 

collettivo dei capitali raccolti finalizzato a realizzare, attraverso la gestione professionale del patrimonio del 

Fondo medesimo, in un’ottica di dismissione, un incremento del valore degli investimenti e la ripartizione e 

distribuzione del risultato netto della gestione a seguito dello smobilizzo degli investimenti effettuati. 

 

In tale ottica è stato effettuato l’investimento negli Outlet e nelle Società di Mantova e Molfetta, che si 

prevede di dismettere nel quinto anno di vita del Fondo dopo un'intensa attività di asset management volta a 

consolidare il rapporto con gli attuali tenant e ad incrementare il tasso di occupazione ad un valore medio 

pari all'85%. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo è costituito da 2 immobili per un valore di 

mercato di 124.200.000 euro, oltre alle partecipazioni al 100% del capitale sociale società Fashion District 

Mantova S.r.l. e Fashion District Molfetta S.r.l.. 

 

FONDO OMEGA IMMOBILIARE (RISERVATO)   

“Omega Immobiliare – Fondo Comune di Investimento di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso ad apporto privato. Il fondo è stato istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 28 agosto 2008 e la durata è fissata in 15 anni, a decorrere dalla data di 

chiusura del primo periodo di sottoscrizione delle quote. Il fondo ha avviato la propria operatività il 22 

dicembre 2008. 

 

Il portafoglio immobiliare apportato al fondo è composto prevalentemente da immobili facenti parte del 

patrimonio storico del gruppo Intesa Sanpaolo e può essere suddiviso in tre categorie principali di immobili:  

• gli immobili destinati ad una gestione locativa ordinaria, caratterizzati da un flusso di redditi costante 

e da una ridotta necessità di interventi manutentivi (c.d. “Portafoglio Core”); 

• gli immobili destinati ad un processo di riqualificazione finalizzato ad aumentarne il valore e/o la 

redditività (c.d. “Portafoglio Valorizzazione”); 

• gli immobili destinati a uso di filiale bancaria (c.d. “Portafoglio Filiali”). 
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Il perimetro immobiliare è localizzato in primarie città italiane con maggiore concentrazione nelle città di 

Roma e Milano.  

 

Relativamente alla situazione finanziaria del fondo, si segnala che in data 29 dicembre 2014 il Fondo ha 

sottoscritto un nuovo contratto di finanziamento con un pool di istituti di credito, per un importo complessivo 

di 163.552.792 euro. Con quest’atto si è andata a ripristinare la normale operatività del Fondo. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo è costituito da 103 immobili per un valore 

di 586.032.000 euro. 

 

FONDO OMICRON PLUS IMMOBILIARE (RISERVATO) 

“Omicron Plus Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune 

di investimento immobiliare di tipo chiuso ad apporto privato, istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 12 aprile 2007. La durata è fissata in 15 anni a decorrere dalla data della 

prima emissione delle quote e ha avviato la propria operatività il 29 dicembre 2008, mentre il primo apporto 

al fondo è avvenuto il successivo 30 dicembre mediante l’acquisizione del portafoglio immobiliare. 

 

In coerenza con le indicazioni contenute nel business plan, approvato dal Comitato Consultivo in data 18 

giugno 2014 e dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 20 giugno 2014, è proseguita l’attività di 

commercializzazione con la finalizzazione delle vendite relative a manifestazioni di interesse raccolte nel 

2013 e commercializzando asset trading, collocati in secondary location di dimensioni più contenute, oltre ad 

alcuni asset trading e core situati in capoluoghi di provincia. Al 31 dicembre 2014 la SGR ha perfezionato 25 

operazioni di vendita, per un prezzo complessivo di 105.302.000 euro. 

In data 28 gennaio 2014 il Comitato Consultivo del Fondo e successivamente in data 30 gennaio il Consiglio 

di Amministrazione della SGR hanno accettato la richiesta pervenuta dai principali quotisti del Fondo in 

merito alla diminuzione delle fee della SGR. Tale richiesta è stata motivata dai quotisti del Fondo a fronte 

dell’allungamento del business plan, causato principalmente dal rallentamento del mercato immobiliare.   

E’ stato quindi variato il Regolamento del Fondo e le modifiche sostanziali hanno riguardato il regime 

commissionale previsto dagli artt. 9.1.1 e 9.1.2; pertanto il compenso della SGR è stato rinegoziato ed a 

partire dal 1° gennaio 2014 si compone da:  

• una Commissione di Gestione Fissa che è passata dallo 0,9% annuo sul Valore Medio dell’Attivo 

inferiore ai 550 euro milioni e al 5% annuo per la parte del Valore Medio dell’Attivo oltre i 550 euro 

milioni, ad una Commissione di Gestione Fissa pari allo 0,4% annuo sul Valore Medio dell’Attivo; 

• una Commissione Variabile Finale che non ha subito modifiche rispetto al calcolo previsto dal 

Regolamento precedente; per maggiori dettagli si rimanda al § 8.Altre Informazioni; 
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• un compenso pari allo 0,4% del valore realizzato di ogni singola dismissione, che verrà corrisposto in 

occasione dell’approvazione del primo Rendiconto o della prima Relazione semestrale successivi 

alla relativa vendita. 

Sempre in data 30 gennaio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto di gestione del 

Fondo al 31 dicembre 2013 ed ha deliberato la distribuzione di proventi maturati nell’esercizio 2013 per un 

ammontare complessivo pari a 18.275.549 euro, corrispondente a 966,50 euro per ciascuna delle 18.909 

quote di classe A in circolazione, e il rimborso parziale pro-quota di un ammontare complessivo pari a 

58.379.268 euro, corrispondente a 3.087,38 euro per ciascuna delle 18.909 quote di classe A in 

circolazione. 

 

In data 30 luglio 2014 il Consiglio di Amministrazione della SGR, con l’approvazione della relazione 

semestrale al 30 giugno 2014, ha ritenuto opportuno non procedere alla distribuzione del rimborso parziale 

pro-quota maturato alla data, a seguito della vendita del solo immobile di Parma via della Repubblica 4A, in 

considerazione della necessità di dover mantenere nelle disponibilità del Fondo la liquidità necessaria per far 

fronte alle uscite di cassa previste nel terzo trimestre dell’esercizio 2014. 

 

A seguito del perfezionamento delle vendite concluse nel terzo trimestre 2014, in data 26 settembre 2014 il 

Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato un rimborso parziale pro-quota a fronte di eccesso di 

cassa disponibile, ai sensi dell’art 8.5.1 del Regolamento di gestione del Fondo, per un importo complessivo 

pari a 32.145.300 euro corrispondenti a 1.700 euro per ciascuna delle 18.909 quote di classe A. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014 il portafoglio immobiliare del fondo è costituito da 134 immobili per un valore 

di 893.080.000 euro.  

 

FONDO PER LO SVILUPPO DEL TERRITORIO (RISERVATO)   

“Fondo per lo Sviluppo del Territorio - Fondo Comune di Investimento Immobiliare speculativo di Tipo 

Chiuso” è un fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è 

consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999 istituito da Zero 

SGR S.p.A..  

 

Il fondo è stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione di Zero SGR S.p.A. del 19 dicembre 

2006, che ha contestualmente approvato il relativo regolamento di gestione, successivamente approvato da 

Banca d’Italia il 5 febbraio 2008. 

 

A far data dal 1° settembre 2011, a seguito del perfezionamento della sostituzione della società di gestione, 

FARE SGR, che ha sostituito Zero SGR S.p.A., ha assunto la gestione del fondo.  

 

Successivamente, il regolamento è stato oggetto di varie modifiche promosse, altresì, alla luce delle 

esigenze gestionali e di sviluppo del prodotto rese opportune, tra l’altro, a seguito della sostituzione della 
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Società di Gestione, approvate dall’Assemblea dei partecipanti il 18 maggio 2012 e dal Consiglio di 

Amministrazione di IDeA FIMIT, da ultimo, il 24 maggio 2012.  

 

Dette modifiche, in vigore dal 31 maggio 2012, hanno avuto principalmente lo scopo di: 

• consentire l’ingresso di nuovi partecipanti al fondo anche qualora non sia avvenuto il completo 

richiamo degli impegni sottoscritti in precedenza dagli attuali quotisti;  

• rendere maggiormente coerente il regolamento alle opportunità di investimento in corso di analisi, 

prevedendosi la possibilità di investire in beni immobili anche indirettamente mediante società 

strumentali;  

• precisare la possibilità di investire in via residuale in immobili già a reddito a destinazione 

direzionale, turistico/alberghiera, turistico/residenziale, commerciale, residenziale (ivi inclusi 

eventuali interventi nel settore del cosiddetto social housing) e residenza sanitaria per anziani.  

 

La durata è fissata in 10 anni a decorrere dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione, salvo il 

caso di liquidazione anticipata. Sono previste due possibilità di proroga di 5 anni ciascuna, oltre ad una 

ulteriore proroga di 3 anni definita “Periodo di Grazia”. 

 

La gestione del Fondo nell’esercizio 2014 ha riguardato principalmente le seguenti attività: (i) il presidio 

dell’investimento indiretto in ITN, (ii) la gestione dell’accordo di investimento sottoscritto in relazione al 

progetto di ampliamento del Marina di Calaverde in Pula, e (iii) l’attività di analisi preliminare di potenziali 

opportunità di investimento, compatibili con le politiche di gestione Fondo e con la capacità di investimento 

residuale del Fondo. 

Nel corso del primo semestre del 2014 sono stati effettuati due richiami parziali degli impegni per un importo 

pari a 2.500.000 euro e nel corso del secondo semestre 2014 sono stati effettuati due ulteriori richiami 

parziali per un importo pari a 2.000.000 di euro. Al 31 dicembre 2014 l’importo complessivamente richiamato 

e versato ammonta dunque a 11.600.000 euro. 

Alla data del 31 dicembre 2014 il Fondo detiene una quota pari al 49% della società ITN. La partecipazione 

è stata acquistata in data 23 dicembre 2013.  

 

FONDO PRIVATE REAL ESTATE (RISERVATO)   

“Private Real Estate - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad 

investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999 e autorizzato da Banca d’Italia in data 9 gennaio 

2006. A far data dal 1° luglio 2012, a seguito del perfezionamento della procedura di sostituzione della 

società di gestione, la gestione del fondo è stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito Duemme SGR 

S.p.A.. 
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La durata del fondo è stata originariamente fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in sette anni a 

decorrere dalla data di chiusura delle operazioni di sottoscrizione relative alla prima emissione di quote, con 

scadenza alla data del 31 dicembre successivo allo scadere del settimo anno.  

 

Il fondo ha avviato la propria operatività in data 15 novembre 2006 con la chiusura delle operazioni di 

sottoscrizione per un patrimonio pari a 74 milioni di euro, ovvero il 74% del patrimonio di 100 milioni di euro 

inizialmente indicato nel Regolamento del fondo. Il termine di durata del fondo era stato quindi fissato al 31 

dicembre 2013. 

 

In data 3 luglio 2013 il Consiglio di Amministrazione della SGR, che ha raccolto il parere positivo 

dell’Assemblea dei Partecipanti in data 6 maggio 2013, ha deliberato la modifica della durata del fondo 

estendendola da sette a dieci anni, al fine di consentire un congruo orizzonte temporale per il 

completamento della valorizzazione e messa a reddito delle operazioni immobiliari in portafoglio. Il Termine 

di Durata del fondo è stato quindi fissato al 31 dicembre 2016. 

 

Il fondo ha proseguito le attività finalizzate al completamento della messa a reddito degli immobili in Milano 

via Santander 9 e via Sile 18 al fine della successiva dismissione. Sono proseguite inoltre le attività 

finalizzate alla vendita frazionata dell’immobile in Milano via Correggio 19 ed alla vendita in blocco 

dell’immobile di Milano via Tortona 7.  

 

Il portafoglio immobiliare del fondo al 31 dicembre 2014 è costituito da 4 immobili, per un valore di 

106.246.599 euro. 

 

FONDO RHO IMMOBILIARE COMPARTO CORE (RISERVATO)   

“Rho Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso ad apporto privato, istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 27 marzo 2008. La durata è fissata in 15 anni a decorrere dalla data della 

prima emissione delle quote e il fondo ha avviato la propria operatività il 15 dicembre 2009 mediante 

l’acquisizione del portafoglio immobiliare realizzatasi tramite un’operazione di conferimento. 

 

Il regolamento di gestione del fondo è stato modificato con delibera del Consiglio di Amministrazione della 

SGR del 26 ottobre 2011, al fine, tra l’altro, di trasformare il fondo, in un “fondo comune di investimento 

immobiliare multicomparto di tipo chiuso”, composto da due comparti: il comparto “Core”, in cui prosegue la 

gestione dell’originario fondo Rho ed il comparto “Plus”. Tali modifiche sono divenute efficaci il 5 dicembre 

2011. 

 

L’obiettivo che il comparto Core si prefigge è quello di massimizzare il rendimento per i titolari delle quote, da 

realizzarsi attraverso una politica commerciale più incisiva, anche in considerazione delle perduranti 

condizioni di mercato “riflessivo”. Gli indirizzi di gestione di riferimento sono i seguenti: 

• completamento delle dismissioni immobiliari entro dicembre 2016;  
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• ridefinizione delle vendite, con distribuzione volta a superare le attuali difficoltà del mercato 

immobiliare e conseguire un incremento dei canoni di locazione e, conseguentemente, dei prezzi di 

vendita al fine di raggiungere una maggiore distribuzione di proventi; 

• messa a reddito delle superfici vacant per la valorizzazione e la massimizzazione dei rendimenti;  

• contestuale realizzazione delle capex finalizzate all’adeguamento normativo nonché alla 

riqualificazione degli immobili. 

  

Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo è costituito da 13 immobili per un valore 

di 455.154.000 euro.  

 

FONDO RHO IMMOBILIARE COMPARTO PLUS (RISERVATO) 

Come già descritto, il regolamento di gestione del Fondo Rho è stato modificato con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 26 ottobre 2011, divenuta efficace dal 5 dicembre 2011, al fine, tra l’altro, di 

trasformare il fondo, in un “fondo comune di investimento immobiliare multicomparto di tipo chiuso” 

composto dal Comparto “Core” e dal Comparto “Plus”. 

 

Facendo seguito a quanto sopra riportato, il 6 dicembre 2011 è stato conferito, tra l’altro, al Comparto Plus 

un portafoglio costituito da 44 immobili prevalentemente ad uso direzionale, per un valore di apporto pari a 

562,2 milioni di euro.  

 

Il portafoglio si compone oltre che di immobili liberi, anche di immobili soggetti a condizione sospensiva, 

ovvero: 

• immobili c.d. “ultrasettantennali” e soggetti al vincolo diretto ex artt. 60 e ss. del D.L. n. 42/2004 e, 

dunque, alla prelazione a favore dello Stato e/o degli Enti territoriali legittimati;  

• immobili soggetti a prelazione ex artt. 38 e 39 della legge n. 392/1978 e, a prelazione convenzionale 

a favore degli attuali conduttori ai sensi dei rispettivi contratti di locazione.  

 

Pertanto, alla data del 31 dicembre 2011 è stato apportato un portafoglio che, al netto degli immobili oggetto 

di prelazione, si compone di 39 immobili, più un’unità immobiliare facente parte dell’immobile sito in Roma, 

via G. Resti 63, per un valore di apporto pari a 500,3 milioni di euro; effettuato una sottoscrizione per cassa 

di quote di classe A per circa 10 milioni di euro; sottoscritto un finanziamento per complessivi 90 milioni di 

euro, erogato per 80,1 milioni di euro ed accollato al fondo in sede di apporto. Di conseguenza, sono state 

complessivamente emesse 8.605 quote di classe A del valore di 50 mila euro ciascuna.  

 

Successivamente, in data 6 marzo 2012, è stato sottoscritto l’atto di avveramento della Condizione 

Sospensiva (l’“Atto di Avveramento”) con il quale, in relazione agli Immobili Oggetto di Prelazione, è stato 

accertato che: 

• non è stato esercitato il relativo diritto di prelazione da parte delle Autorità competenti, per l’immobile 

sito in Pescara, via Orazio 137 e da parte dei conduttori, per l’immobile sito in Sesto San Giovanni, 
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piazza A. Oldrini 80 e per una unità immobiliare facente parte dell’immobile sito in Roma, via G. 

Resti 63; conseguentemente tali immobili si intendono apportati al fondo (i “Nuovi Immobili”); 

• è stato esercitato il diritto di prelazione da parte dei conduttori, relativamente a due immobili siti in 

Roma, via C. Colombo 137 e via P. Carnera 1 e a due unità immobiliari facenti parte dell’immobile 

sito in Roma, via G. Resti 63; conseguentemente, tali immobili risultano non apportati al fondo. 

 

Pertanto, in seguito all’Atto di Avveramento, sono state complessivamente emesse ulteriori 433 quote di 

classe A del valore nominale unitario di 50.000,000 di euro. 

 

In data 8 luglio 2013 un sottoscrittore e la SGR hanno stipulato un nuovo accordo quadro nel quale la 

Fondazione si impegnava a sottoscrivere nuove quote di Classe A del Comparto Plus, in parte mediante 

apporto di immobili e in altra parte mediante conferimento in denaro. 

 

A seguire, in data 9 luglio 2013, è stato aperto un nuovo periodo di sottoscrizione, in considerazione del 

quale la Fondazione in data 11 luglio 2013: 

• ha conferito al fondo la somma in denaro di 10.027.295 euro, a seguito del quale sono state emesse 

226 quote di Classe A al valore nominale unitario di 44.368,566 euro; 

• ha sottoscritto con il fondo l’atto di apporto di tre nuovi immobili soggetti a condizione sospensiva. 

 

Successivamente, sempre in ottemperanza all’Accordo, la Fondazione ha conferito al fondo in data 30 

settembre 2013 un importo in denaro pari a 4.940.398 euro a seguito del quale sono state emesse 113 

quote di Classe A al valore nominale unitario di 43.720,338 euro.  

  

Infine in data 15 ottobre 2013 è stato sottoscritto, tra una Fondazione ed il fondo, l’atto di avveramento della 

Condizione Sospensiva, grazie al quale si è potuto perfezionare l’apporto di un immobile cielo-terra sito in 

Roma, via P. Carnera 1 e di due porzioni immobiliari site in Roma, via Resti 19-21-37 e 63, per un valore 

complessivo di 23.427.000 euro oltre ad una sottoscrizione in denaro a titolo di conguaglio pari a 43.971,41 

euro, con contestuale emissione di 529 quote di Classe A del valore unitario di 44.368,566 euro. 

 

Alla data del 31 dicembre 2014, il portafoglio immobiliare del fondo era costituito da 45 immobili per un 

valore di 495.017.100 euro.  

 

FONDO SENIOR (RISERVATO)   

“Senior – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di investimento 

immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori qualificati, così 

come definiti dal D.M. 228/1999. E’ stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR 

del 30 aprile 2008 ed ha avviato la propria attività il 29 dicembre 2009 a seguito dell’atto di apporto 

sottoscritto in pari data e con efficacia differita al 15 aprile 2010. La durata del fondo è fissata in anni 30 a 
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decorrere dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione. È prevista la possibilità per la SGR di 

deliberare una proroga non superiore a tre anni per il completamento dello smobilizzo degli investimenti. 

 

Il fondo, al fine di cogliere le opportunità di un mercato che risente del momento economico generale, ha 

modificato il regolamento di gestione includendo anche la possibilità di effettuare operazioni di sviluppo 

immobiliare per la realizzazione di immobili da immettere sul mercato a prezzi/canoni calmierati/agevolati. 

  

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 38, per un valore complessivo di 97.065.000 

euro.  

 

FONDO SIGMA IMMOBILIARE (RISERVATO)   

“Sigma Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. E’ stato istituito con delibera del Consiglio di 

Amministrazione della SGR del 15 febbraio 2005 e ha avviato l’operatività il 28 luglio 2005. La durata è 

fissata in 8 anni a decorrere dalla data di istituzione dello stesso. 

 

In data 29 marzo 2012 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato in merito all’esercizio della 

facoltà di proroga della durata del Fondo per ulteriori due anni posticipandone quindi la scadenza dal 15 

febbraio 2013 al 15 febbraio 2015.  

 

Successivamente al 31 dicembre 2014, il Consiglio di Amministrazione della SGR, subordinatamente al 

parere favorevole del Comitato Consultivo ottenuto in data 10 febbraio 2015, ha deliberato in merito 

all’estensione della durata del Fondo da otto a quindici anni. La relativa scadenza passa pertanto dal 15 

febbraio 2015 al 15 febbraio 2020. 

 

È prevista, inoltre, la possibilità per la SGR di richiedere alla Banca d’Italia un periodo di proroga – non 

superiore a tre anni (cosiddetto “Periodo di Grazia”) – per il completamento dello smobilizzo degli 

investimenti. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 27, per un valore complessivo di 96.012.000 

euro.  

 

FONDO SCHRODER ITALIAN PROPERTY FUND No.2 (RISERVATO) 

“Schroder Italian Property Fund No.2 - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un 

fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente 

ad investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, autorizzato da Banca d’Italia in data 17 

settembre 2009. A far data dal 1° agosto 2012, a seguito del perfezionamento della procedura di 
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sostituzione della società di gestione, la gestione del fondo è stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito 

Duemme SGR S.p.A.. 

 

La durata del fondo è stata originariamente fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata, in dodici anni a 

decorrere dalla data di chiusura della prima sottoscrizione relativa alla prima emissione di quote, con 

scadenza alla data del 31 dicembre successivo allo scadere del dodicesimo anno. Il fondo ha avviato la 

propria operatività in data 18 gennaio 2010 con la chiusura delle operazioni di sottoscrizione dell’intero 

patrimonio indicato nel regolamento di gestione del fondo, pari a 50 milioni di euro. 

 

Lo scopo del fondo consiste nell’ottimizzazione della redditività, la valorizzazione e/o l’eventuale 

riconversione del patrimonio del fondo, costituito in prevalenza da beni immobili la cui destinazione, in 

termini di superficie, è principalmente ad uso direzionale, commerciale, ricettivo, residenziale, industriale 

ovvero da terreni dotati o non dotati di convenzione urbanistica, da sviluppare attraverso la successiva 

edificazione di immobili con destinazione d’uso direzionale, commerciale e residenziale o da diritti reali 

immobiliari sulle tipologie di beni immobiliari sopra elencati.  

 

Il fondo al 31 dicembre 2014 è proprietario di un solo complesso immobiliare sito in San Donato Milanese 

per un valore complessivo di 29.310.000 euro.  

 

FONDO SPAZIO INDUSTRIALE (RISERVATO)   

“Spazio Industriale – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, specializzato in immobili a prevalente destinazione d’uso 

“industriale” e “logistica”. Il fondo è stato istituito il 28 dicembre 2005 da Prelios SGR S.p.A., già Pirelli RE 

SGR (di seguito “Prelios”), con una durata iniziale prevista pari a 10 anni. In data 3 luglio 2013 il Consiglio di 

Amministrazione della SGR ha approvato la proroga della durata del fondo di ulteriori cinque anni rispetto 

alla sua scadenza naturale, inizialmente prevista nel 2015. 

 

Si segnala che, in data 1° ottobre 2012, l’Assemblea dei Partecipanti del fondo, ai sensi dell’art. 4.8 del 

regolamento, ha deliberato la sostituzione di Prelios e, in pari data, il Comitato Consultivo del fondo ha 

individuato IDeA FIMIT quale nuovo gestore. Con atto ricognitivo notarile rep.10531/5291, stipulato in data 

20 maggio 2013, la SGR è subentrata a Prelios con efficacia immediata, nella gestione del fondo.  

 

La gestione ordinaria del Fondo relativa all’esercizio 2014 è stata prevalentemente caratterizzata dalla 

gestione dei rapporti con i principali stakeholder del Fondo (banche finanziatrici, outsourcer, ecc.), gestione 

dei necessari interventi manutentivi di natura ordinaria e straordinaria sugli immobili, in coerenza con quanto 

previsto nel business plan e coordinamento delle attività di commercializzazione finalizzate alla vendita e alla 

locazione di immobili del fondo.  
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Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 170, per un valore complessivo di 357.844.000 

euro.  

 

FONDO TAU IMMOBILIARE (RISERVATO)   

“Tau Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della 

SGR del 23 marzo 2007. La durata è fissata in 10 anni a decorrere dalla data di approvazione del relativo 

regolamento di gestione da parte della Banca d’Italia (20 novembre 2007). Il fondo ha avviato la propria 

operatività il 3 giugno 2008. 

 

Il patrimonio del fondo può essere investito in beni immobili di qualsiasi tipo o natura e/o in diritti reali su beni 

immobili. Tali beni potranno essere costituiti anche da terreni e/o da edifici da completare, ristrutturare o 

riconvertire e successivamente da mettere a reddito o ricollocare sul mercato. 

 

In data 30 gennaio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto di gestione del Fondo al 

31 dicembre 2013 ed ha deliberato, previo parere favorevole del Comitato Consultivo rilasciato in data 21 

febbraio 2014, la distribuzione dei proventi maturati nell’esercizio e non ancora distribuiti per un totale di 

1.561.140 euro, pari a 11.561,40 euro per quota. 

   

In data 5 agosto 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Rendiconto di gestione del Fondo al 30 

giugno 2014 ed ha deliberato, previo parere favorevole del Comitato Consultivo rilasciato in data 1 agosto 

2014, la distribuzione dei proventi maturati nel semestre per un totale di 789.750 euro, pari a 7.897,50 euro 

per quota. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 7, per un valore complessivo di 62.000.000 

euro.  

 

FONDO THETA IMMOBILIARE (RISERVATO)   

“Theta Immobiliare – Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della 

SGR del 13 marzo 2006 e ha avviato l’operatività il 18 dicembre 2006. La durata è fissata in 30 anni a 

decorrere dalla data di approvazione del Regolamento di Gestione da parte della Banca d’Italia (2 agosto 

2006). 

 

Scopo del fondo è l’investimento collettivo di capitali in beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni 

in società immobiliari, nonché la gestione professionale e valorizzazione dello stesso al fine di accrescere il 

valore iniziale delle quote e ripartire tra i partecipanti il risultato netto derivante sia dalla gestione, sia dallo 
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smobilizzo degli investimenti. È prevista una proroga del termine non superiore a tre anni per il 

completamento dello smobilizzo degli investimenti (cosiddetto “Periodo di Grazia”). 

 

L’attività di gestione del fondo nel corso del 2014 si è concentrata sulla commercializzazione volta alla 

dismissione delle unità immobiliari residue del cd. perimetro trading e la promozione della locazione delle 

superfici ancora disponibili dell’immobile sito in Roma, via Flaminia 133-135-137.  

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 16, per un valore complessivo di 164.920.000 

euro.  

 

FONDO TRENTINO REAL ESTATE (RISERVATO)   

“Trentino Real Estate - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad investitori 

qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999, istituito il 26 maggio 2006 e autorizzato da Banca d’Italia in 

data 30 ottobre 2006. Ha avviato la propria operatività in data 15 marzo 2007, con la chiusura delle 

operazioni di sottoscrizione, con un patrimonio sottoscritto pari a 40.000.000 di euro, suddiviso in n. 400 

quote di valore nominale unitario pari a 100.000 euro, di cui 240 quote di classe A e 160 quote di classe B. 

 

A far data dal 1° agosto 2012, a seguito del perfezionamento della procedura di sostituzione della società di 

gestione, la gestione del fondo è stata assunta da IDeA FIMIT che ha sostituito Duemme SGR S.p.A..  

 

L’operatività del fondo è stata condotta con la condivisione degli orientamenti che stanno alla base delle 

strategie d’investimento del fondo. Secondo quanto indicato nel regolamento, queste ultime sono 

prevalentemente orientate allo sviluppo di operazioni di carattere residenziale e turistico-alberghiero, 

destinate sia alla locazione che alla rivendita, concentrate nelle provincie di Trento e Venezia. Gli interventi 

nell’esercizio in corso sono proseguiti secondo i programmi già approvati. 

 

Il patrimonio del fondo al 31 dicembre 2014 è costituito da 5 immobili localizzati in Trentino Alto Adige e 

Veneto oltre che dalla partecipazione di controllo in una Società immobiliare. Il valore complessivo del 

patrimonio immobiliare (comprensivo delle quote della società immobiliare) è di 53.550.000 euro. 

 

FONDO VENERE (RISERVATO)   

“Venere - Fondo Comune di Investimento Immobiliare Speculativo di Tipo Chiuso” è un fondo comune di 

investimento immobiliare di tipo chiuso speculativo, la cui partecipazione è consentita esclusivamente ad 

investitori qualificati, così come definiti dal D.M. 228/1999. 

 

Il fondo è stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT del 21 dicembre 2011 ed 

è stato contestualmente approvato il relativo Regolamento di Gestione. 
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In data 29 dicembre 2011 è stato perfezionato il conferimento al fondo di un portafoglio immobiliare per un 

valore complessivo convenzionalmente stabilito dalle parti in 75.500.000 euro, a fronte di un valore di perizia 

redatta dall’Esperto Indipendente di 84.557.000 euro. 

A fronte dell’apporto del suddetto portafoglio, la SGR ha emesso 80 quote di classe A del valore nominale 

unitario di 500.000 euro e 67 quote di classe B del valore nominale unitario di 500.000 euro per un valore 

nominale complessivo di 73.500.000 euro. 

 

L’efficacia dell’atto di apporto, limitatamente ad un immobile sito in Belluno, il cui valore di apporto 

convenzionale era stabilito in 1.607.200 euro, è stato sospensivamente condizionato al mancato esercizio, 

nei termini di legge, del diritto di prelazione da parte degli aventi diritto, in quanto sottoposto a vincolo diretto 

ai sensi degli artt. 2-3 della legge n. 1089/39. In data 16 marzo 2012, non essendo pervenuta alcuna 

comunicazione di esercizio del diritto di prelazione nei termini di legge da parte degli enti preposti, è stato 

stipulato l’atto di avveramento della condizione sospensiva tramite il quale l’atto di apporto ha acquistato 

efficacia con riferimento all’immobile in Belluno, con effetto retroattivo a far tempo dal 1° gennaio 2012. 

Contestualmente sono state emesse in favore dell’apportante 4 quote del fondo di classe B del valore 

nominale unitario di 500.000 euro ciascuna, per un valore complessivo di 2.000.000 di euro. 

 

Ai sensi dell’art. 8.2 del Regolamento, risultando il fondo sottoscritto per un ammontare superiore all’importo 

minimo previsto, la SGR ha deliberato di dichiarare la chiusura anticipata del primo periodo di sottoscrizione. 

La durata del fondo è fissata in 5 anni a decorrere dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione 

del fondo, con scadenza alla data di chiusura del primo rendiconto annuale successivo alla scadenza del 

quinto anno dalla data di chiusura del primo periodo di sottoscrizione. 

 

Scopo del fondo è generare rendimenti e accrescere il capitale nel lungo periodo per i partecipanti mediante 

investimenti in beni immobili di ogni tipo e natura (ivi incluse proprietà immobiliari già a reddito o da mettere 

a reddito). 

 

A seguito delle dismissioni effettuate nel corso dell’esercizio in esame e in considerazione dell’eccesso di 

cassa disponibile, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato i seguenti rimborsi parziali pro-quota per un 

complessivo di 73.415 euro, corrispondenti a 11.305.910 euro totali: 

• in data 27 febbraio 2014 un rimborso unitario di 32.500 euro per un totale di 5.005.000 euro; 

• in data 12 giugno 2014 un rimborso unitario di 34.415 euro per un totale di 5.299.910 euro; 

• in data 28 agosto 2014 un rimborso unitario di 6.500 euro per un totale di 1.001.000 euro. 

 

Gli immobili di proprietà del fondo al 31 dicembre 2014 sono 16, per un valore complessivo di 67.009.660 

euro. 
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3. DINAMICHE DEGLI AGGREGATI DELLO STATO PATRIMONIALE E DEL CONTO 

ECONOMICO RISPETTO ALL’ESERCIZIO PRECEDENTE 

 

Il presente paragrafo illustra brevemente il trattamento contabile dell’operazione di fusione avvenuta con 

efficacia 3 ottobre 2011 tra FARE SGR e FIMIT SGR che, si ricorda, si era configurata come un’acquisizione 

inversa (l’incorporante giuridica FIMIT SGR era in effetti l’acquisita contabile). 

 

Riguardo l’identificazione delle attività e delle passività acquisite, gli accordi sottoscritti tra le parti avevano 

previsto che, anteriormente alla fusione, FARE SGR e FIMIT SGR procedessero all’emissione di strumenti 

finanziari partecipativi (“SFP”) a favore dei rispettivi Azionisti, con l’obiettivo di segregare i flussi finanziari a 

essi associati, a beneficio dei precedenti titolari delle azioni delle due società e di escluderli quindi dal 

concambio. 

 

L’emissione degli SFP era avvenuta il 5 settembre 2011 da parte di FARE SGR e il 13 settembre 2011 da 

parte di FIMIT SGR, in ragione di uno strumento finanziario partecipativo per ogni azione detenuta senza 

previsione di specifico apporto a carico dei titolari. Gli SFP possono essere trasferiti liberamente e 

disgiuntamente rispetto alle azioni. Tali strumenti attribuiscono il diritto di ricevere, in proporzione al numero 

detenuto, distribuzioni parametrate ai risultati economici di specifici “rami di attività” della Società. Le 

distribuzioni sono calcolate come differenza tra l’importo complessivo delle commissioni variabili (come 

determinate dai regolamenti dei fondi in gestione alla data di emissione) incassate e i costi direttamente 

imputabili al netto delle imposte, così come definito nel regolamento degli SFP. 

 

I diritti patrimoniali saranno corrisposti ai titolari di SFP solo nel caso in cui l’Assemblea degli Azionisti della 

Società deliberi la distribuzione di utili d’esercizio e/o di riserve e nei limiti di tali utili e/o riserve. Al riguardo, 

si precisa che i titolari degli SFP hanno priorità rispetto agli Azionisti nella ripartizione degli utili e delle 

riserve. Ove non sia possibile soddisfare i diritti patrimoniali accertati con riferimento all’esercizio per 

incapienza ovvero perché l’Assemblea abbia deliberato di non procedere alla distribuzione, l’importo non 

distribuito di detti diritti patrimoniali si accresce ai diritti patrimoniali accertati con riferimento agli esercizi 

successivi. 

 

Il valore degli SFP era stato escluso dal concambio di fusione, ma è stato incluso nel prezzo pagato da DeA 

Capital S.p.A. nelle transazioni che hanno avuto oggetto: 

• l’acquisto del 58,31% del capitale di I.F.I.M. S.r.l., società che deteneva esclusivamente una 

partecipazione del 17,15%, ante fusione, in FIMIT SGR; 

• l’acquisto da parte di I.F.I.M. S.r.l. della partecipazione detenuta in FIMIT SGR dal fondo LBREP III 

Sarl, pari al 18%, ante fusione, del capitale della Società.  

 

Dal momento che la fusione e le transazioni correlate si sono configurati come un’operazione unitaria, si è 

proceduto a rilevare nel bilancio 2011 di IDeA FIMIT il valore delle commissioni variabili associate agli SFP 
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emessi a favore degli Azionisti di FIMIT SGR. Tali strumenti sono stati valorizzati e contabilizzati al fair value 

sulla base del dettato del par. 19 dell’IFRS 3 e sono espressi come una contingent consideration (ai sensi 

dell’IFRS 3 parr. 39 e 40) e classificati come equity in base ai requisiti previsti dallo IAS 32. 

 

Sono state quindi identificate due categorie di attività immateriali:  

• customer relationship, relative alle commissioni fisse dei 12 fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR 

alla data di efficacia della fusione; 

• attività immateriali connesse alle commissioni variabili dei fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR alla 

data di efficacia della fusione; da questa valorizzazione è stata esclusa la commissione variabile 

finale nei confronti del fondo Beta che risultava già iscritta nel bilancio di FIMIT SGR al fair value 

come credito.  

 

Le customer relationship sono state quantificate in 38,6 milioni di euro e tali attività a vita definita sono 

ammortizzate nel conto economico della SGR a partire dal 3 ottobre 2011 e fino all’esercizio 2019 (esercizio 

nel quale è prevista la liquidazione dell’ultimo fondo tra quelli esistenti al 3 ottobre 2011). 

 

Le attività immateriali connesse alle commissioni variabili sono state quantificate in 68,7 milioni di euro (ad 

esclusione della commissione variabile finale nei confronti del fondo Beta che risultava già iscritta nel 

bilancio di FIMIT SGR al fair value come credito) e sono state stimate sulla base dei business plan in essere 

alla data dell’operazione. Le commissioni in parola matureranno, al ricorrere delle condizioni previste dai 

regolamenti dei fondi interessati, al momento della rispettiva scadenza.  La valorizzazione di queste attività, 

essendo frutto di stime basate su aspettative future di rendimento dei fondi in gestione, è per sua natura 

aleatoria e suscettibile di variazioni, di tempo in tempo, nel loro ammontare, anche in misura consistente. 

Questa categoria di attività è considerata a vita definita e l’ammortamento è determinato in relazione ai 

benefici economici futuri che sono stimati affluire alla Società entro l’esercizio 2019. 

 

Il confronto tra il costo di acquisto come sopra determinato, pari a 212,5 milioni di euro, e il patrimonio netto 

al fair value di FIMIT SGR al 3 ottobre 2011 pari a 115,9 milioni di euro, ha determinato un avviamento di 

96,6 milioni di euro. 
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LO STATO PATRIMONIALE 

 

La situazione patrimoniale della Società può essere così riassunta e confrontata con l’esercizio precedente: 

 

Importi in euro

Immobilizzazioni materiali ed immateriali 156.801.838                170.320.881                
Investimenti in fondi gestiti 45.891.016                 46.716.841                  
Liquidità 8.453.619                   8.899.329                   
Altre attività 43.466.839                 42.916.339                  

Totale Attivo 254.613.312                268.853.390                

Patrimonio netto 219.670.671                223.097.474                
   - Capitale Sociale 16.757.557                 16.757.557                  
   - Strumenti di capitale 260.000                      260.000                      
   - Riserve 198.266.544                204.920.454                
   - Utile 4.386.570                   1.159.463                   
Passività fiscali -                             2.670.466                   
Passività per imposte differite 17.960.145                 17.624.786                  
Passività immobilizzate 2.297.874                   1.771.687                   
Debiti verso banche 4.000.000                   11.733.782                  
Altre passività 10.684.622                 11.955.195                  

Totale Passivo e Patrimonio Netto 254.613.312                268.853.390                

Bilancio  2014 Bilancio 2013

 

 

Le immobilizzazioni materiali e immateriali sono costituite principalmente dalle attività immateriali iscritte a 

seguito della fusione di FARE SGR e FIMIT SGR avvenuta con effetto 3 ottobre 2011. Nel dettaglio: 

• avviamento per 96.598.900 euro; 

• attività immateriali da commissioni variabili per 48.400.000 euro; 

• attività per customer relationship per un valore pari a 7.554.624 euro. 

 

L’avviamento, le customer relationship e le altre attività immateriali relative alle commissioni variabili, al 31 

dicembre 2014 sono state oggetto di test di impairment basato su stime ragionevoli e raggiungibili, frutto del 

giudizio più accurato possibile e adeguatamente rappresentative delle diverse condizioni giuridiche, 

economiche e di mercato nelle quali si prevede si svilupperà l’attività della SGR. Tale valutazione non ha 

evidenziato perdite di valore per l’avviamento e le attività da customer relationship. 

 

Per valutare il capitale economico della Società è stato adottato il metodo del Dividend Discount Model a 

Massimi Dividendi distribuibili (“DDM”) in considerazione della natura della SGR e, quindi, di società a 

capitale regolamentato mentre per il valore attribuibile alle attività immateriali connesse alle commissioni 

variabili è stato utilizzato il metodo dei flussi di cassa attualizzati (Discount Cash Flows) (“DCF”). I parametri 

chiavi utilizzati relativi alla valutazione sono i seguenti: 

• Ke (costo del capitale): 9,54%; 
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• Risk free rate: 2,07% (riferimento al rendimento lordo al 20 febbraio 2015 del BTP a 15 anni); 

• Market risk premium: 5,75%; 

• Beta unlevered: 1,29 (coefficiente determinato in basse alla media dei dati storici di un campione di 

società attive nella gestione di investimenti con componente Real Estate); 

• Tasso di crescita di lungo periodo: 1,0%. 

 
Le commissioni variabili (sia annuali che di fine periodo) riferite alle masse in gestione alla data della fusione 

non sono state considerate ai fini della valutazione di IDeA FIMIT in quanto i diritti economici e patrimoniali 

su tali commissioni sono rimasti in capo agli azionisti di FIMIT SGR S.p.A. e First Atlantic RE SGR S.p.A. 

ante fusione. 

 

A seguito della revisione dei business plan dei fondi che compongono le attività immateriali da commissioni 

variabili, al fine di adeguare il valore dell’attività al fair value, le attività immateriali da commissioni variabili, 

pari a 53.300.000 euro al 31 dicembre 2013, sono state svalutate a conto economico per un importo pari a 

4.900.000 euro. Pertanto il valore di iscrizione in bilancio è pari a 48.400.000 euro. 

 

Gli investimenti in fondi gestiti sono passati da 46.716.841 euro al 31 dicembre 2013 a 45.891.016 euro al 

31 dicembre 2014. La voce si è movimentata per gli investimenti avvenuti nell’esercizio nel fondo AVA 

(1.510.000 euro), per i rimborsi parziali di capitale distribuiti dai fondi per un totale di 4.208.474 euro e per la 

valutazione al fair value delle quote alla data di chiusura del bilancio.  

 

Le altre attività, pari a 43.466.839 euro, sono costituite per 23.184.492 euro dal credito nei confronti del 

fondo Beta per la commissione variabile finale, per 11.281.198 euro da crediti verso i fondi gestiti per 

commissioni fisse di gestione, per 4.178.359 euro da crediti per imposte anticipate, per 1.797.654 euro dal 

credito per attività fiscali correnti, per 887.942 euro per crediti verso i clienti e i fondi gestiti per riaddebito 

costi, per 236.700 euro da risconti attivi, per 227.604 euro dai depositi cauzionali per i contratti di affitto delle 

sedi di Roma e di Milano della Società, e per la parte residuale, pari a 1.672.890 euro, da altre poste. 

 

La voce “Strumenti di capitale”, pari a 260.000 euro, rappresenta il valore contabile convenzionalmente 

attribuito agli strumenti finanziari partecipativi “B” emessi a favore degli Azionisti della ex FARE SGR. 

 

La voce riserve del patrimonio netto è costituita da:  

• riserva da aggregazione aziendale da IFRS 3 per 135.930.566 euro; 

• riserva da aggregazione aziendale da commissioni variabili per 35.673.690 euro; 

• riserva di utili da commissioni variabili di Beta per 17.513.197 euro; 

• riserva di utili di esercizi precedenti per 6.866.713 euro; 

• riserva legale per 3.351.512 euro; 

• riserva sovrapprezzo azioni per 181.485 euro; 

• riserva negativa da fair value per 1.011.369 euro; 
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• riserva negativa da acquisto ramo d’azienda per 239.250 euro. 

 

Il debito per imposte differite, pari a 17.960.145 euro, è costituito principalmente dalla contropartita inerente 

alla fiscalità differita delle attività immateriali da commissioni variabili iscritte all’attivo.  

 

Le passività immobilizzate sono costituite interamente dal debito per trattamento di fine rapporto del 

personale. 

 

Il debito verso banche riguarda il finanziamento con Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (di 

seguito “BIM”) nel corso del 2009, per l’acquisto delle quote del fondo Omicron Plus, e scadente il 31 marzo 

2016. In data 27 marzo 2014 è stato sottoscritto tra la SGR e BIM un atto modificativo del contratto di 

finanziamento che ha avuto come oggetto la proroga della scadenza finale del contratto dal 31 marzo 2014 

al 31 marzo 2016 e ha stabilito il margine a 350 bps sull’euribor a 6 mesi. 

Il saldo del debito è in decisa diminuzione rispetto all’esercizio precedente per effetto dei rimborsi parziali di 

capitale avvenuti nel corso del 2014 per 7.743.140 euro, di cui 4.870.712 di natura volontaria. 

 

Le altre passività, pari a 10.684.622 euro, sono costituite da debiti verso fornitori per 4.045.767 euro, dal 

fondo per retribuzione variabile al personale dipendente per 3.030.755 euro, da debiti verso istituti di 

previdenza e tributari per 817.415 euro, debiti verso i fondi gestiti per 659.778 euro, dal debito verso 

Duemme SGR S.p.A. per l’acquisto del ramo d’azienda per un importo pari a 360.202 euro, da debiti verso il 

personale per mensilità aggiuntive e ratei permessi e festività pari a 375.468 euro e da voci residuali per 

complessivi 1.395.237 euro. 
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IL CONTO ECONOMICO 

 

Di seguito si riportano i principali aggregati economici riclassificati in ottica gestionale. 

 

Importi in euro Bilancio 2014 Bilancio 2013 Variazione

Commissioni attive 54.116.260 64.573.194 (10.456.934)

Commissioni passive (392.195) (589.525) 197.330

Dividendi e proventi assimilati 1.135.315 2.576.798 (1.441.483)

Interessi netti e proventi / oneri assimilati (14.441) (491.349) 476.908

Margine di intermediazione 54.844.939 66.069.118 (11.224.179)

Costo del personale (14.629.299) (15.255.671) 626.372

Spese generali (14.017.475) (11.535.749) (2.481.726)

Ammortamenti ordinari (1.597.926) (1.681.039) 83.113

Altri oneri/proventi di gestione (1.319.728) (2.147.722) 827.994

Totale costi (31.564.428) (30.620.181) (944.247)

Risultato di gestione 23.280.511 35.448.937 (12.168.426)

Ammortamento  customer relationship (7.522.576) (9.850.631) 2.328.055

Svalutazioni immobilizzazioni immateriali da 
commissione variabile 

(4.900.000) (15.388.000) 10.488.000

Commissioni variabili (rettifica) (2.704.753) (54.339) (2.650.414)

Utile / perdite da valutazione quote fondi gestiti (515.992) (3.933.124) 3.417.132

Risultato ante imposte 7.637.190 6.222.843 1.414.346

Imposte (3.250.620) (5.063.380) 1.812.761

Risultato netto 4.386.570 1.159.463 3.227.107
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Si riporta il dettaglio delle commissioni attive distinte per ciascuno dei fondi gestiti dalla SGR (i fondi sono 

ordinati in senso decrescente sui valori della colonna “Bilancio 2014”). 

 

Valori in euro Bilancio Bilancio Variazione Variazione
Fondo 2014 2013 Importo %
Ippocrate 8.492.541              10.951.948            (2.459.407) -22,5%
Omega 4.496.836              5.631.312              (1.134.476) -20,1%
Alpha 4.280.433              4.145.223              135.210 3,3%
Omicron Plus 4.254.779              7.839.125              (3.584.345) -45,7%
Rho comparto Plus 3.927.529              3.815.383              112.146 2,9%
Atlantic 1 3.722.115              5.621.348              (1.899.233) -33,8%
Rho comparto Core 3.557.316              3.764.162              (206.846) -5,5%
Delta 2.538.340              2.698.221              (159.882) -5,9%
Beta 2.457.970              2.574.675              (116.705) -4,5%
Gamma 2.147.653              2.131.143              16.510 0,8%
Senior 1.818.349              1.904.573              (86.224) -4,5%
Atlantic 2 - Berenice 1.475.320              2.262.194              (786.874) -34,8%
Spazio Industriale 1.305.033              793.013                 512.020 n.a
Conero 1.194.952              1.207.066              (12.114) -1,0%
Private RE 915.814                 1.380.251              (464.437) -33,6%
Theta 907.525                 1.059.882              (152.357) -14,4%
Eta in liquidazione 800.812                 942.159                 (141.347) -15,0%
Sigma 743.727                 647.851                 95.876 14,8%
AVA 703.165                 734.582                 (31.417) -4,3%
Agris 633.220                 643.563                 (10.344) -1,6%
Venere 476.205                 547.392                 (71.187) -13,0%
Ariete 438.738                 448.366                 (9.629) -2,1%
Atlantic 6 in liquidazione 400.000                 400.000                 -                            0,0%
Atlantic 8 400.000                 400.000                 -                            0,0%
Trentino RE 300.000                 300.000                 -                            0,0%
Tau 275.168                 308.032                 (32.863) -10,7%
Atlantic 12 200.000                 400.000                 (200.000) -50,0%
Sviluppo del territorio 200.000                 200.000                 -                            0,0%
Ailati 190.343                 188.548                 1.795 1,0%
SIPF no. 2 165.000                 165.000                 -                            0,0%
Creative Properties in liquidazione 160.000                 180.000                 (20.000) -11,1%
Ambiente 149.200                 -                         149.200 n.a
Housing Sociale Liguria 116.712                 -                         116.712 n.a
MoMa 103.637                 -                         103.637 n.a
Castello in liquidazione 100.000                 150.000                 (50.000) -33,3%
Armonia 67.826                   -                         67.826 n.a
Taurus in liquidazione -                         138.179                 (138.179) n.a
Commissioni 54.116.260 64.573.194 (10.456.934) -16,2%  

 

Si evidenzia che il margine d’intermediazione è in calo rispetto al 31 dicembre 2013. Tale diminuzione è 

dovuta principalmente alla riduzione del regime commissionale di alcuni fondi in gestione tra i quali Atlantic 

1, Atlantic 2 – Berenice, Ippocrate, Omega e Omicron Plus. 

 

I costi operativi della gestione sono in linea rispetto al precedente esercizio passando da 30.620.181 euro al 

31 dicembre 2013 a 31.564.428 euro al 31 dicembre 2014; tale incremento è riconducibile principalmente ai 

costi sostenuti per il progetto, non andato a buon fine, di istituzione di un fondo immobiliare costituito 

dall’area di Santa Giulia in Milano.  
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Il risultato di gestione è pari a 23.280.511 euro, in diminuzione del 34,33% rispetto al dato del 2013 pari a 

35.448.937 euro.  

 

L’ammortamento delle customer relationship è pari a 7.522.576 euro rispetto all’importo di 9.850.631 euro al 

31 dicembre 2013. 

La voce svalutazioni immobilizzazioni immateriali da commissione variabile accoglie l’adeguamento al fair 

value della corrispondente voce iscritta all’attivo. Il dato al 31 dicembre 2014, pari a 4.900.000 euro, si 

confronta con il dato di 15.388.000 euro al 31 dicembre 2013. 

 

Nel corso dell’esercizio si è anche provveduto ad adeguare il valore del credito nei confronti del fondo Beta 

per commissione variabile finale rettificandolo in negativo per 2.704.753 euro. 

 

La valutazione delle quote detenute in fondi gestiti dalla SGR ha prodotto una rettifica di 515.992 euro che si 

confronta con l’importo di 3.933.124 euro al 31 dicembre 2013. 

 

Il risultato ante imposte è pari a 7.637.191 euro al 31 dicembre 2014 (6.222.843 euro al 31 dicembre 2013).  

 

Le imposte dell’esercizio, pari a 3.250.620 euro, sono in diminuzione rispetto allo scorso esercizio in quanto, 

per il solo anno fiscale 2013, l’aliquota IRES era stata incrementata dal 27,5% al 36%. 

 

L’utile netto è pari a 4.386.570 euro, in aumento rispetto al dato di 1.159.463 euro dell’esercizio precedente. 

 

Nello schema seguente si riporta il dettaglio del risultato d’esercizio 2014 con la distinzione di quanto di 

competenza dei detentori degli strumenti finanziari partecipativi (SFP), dato dall’effetto delle svalutazioni 

intervenute nell’esercizio in riferimento alle “immobilizzazioni immateriali da commissioni variabile” 

(4.900.000 euro al lordo delle imposte) e della rettifica del credito per commissioni variabili finale nei 

confronti del fondo Beta (2.704.753 euro al lordo delle imposte), e quanto di competenza degli azionisti. La 

svalutazione è stata effettuata a seguito della revisione dei business plan dei fondi che compongono le 

attività immateriali da commissioni variabili, al fine di adeguare il valore dell’attività al fair value, le attività 

immateriali da commissioni variabili, pari a 53.300.000 euro al 31 dicembre 2013, sono state svalutate a 

conto economico per un importo pari a 4.900.000 euro. La svalutazione è un costo non monetario e non ha 

alcun impatto sulla consistenza del patrimonio di vigilanza della SGR. 
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Importi in euro 
Risultato 

esercizio 2014

Risultato di 
competenza 

detentori SFP

Risultato di 
competenza 

Azionisti

Commissioni attive 54.116.260 -                      54.116.260

Commissioni passive (392.195) -                      (392.195)

Dividendi e proventi assimilati 1.135.315 -                      1.135.315

Interessi netti e proventi / oneri assimilati (14.441) -                      (14.441)

Margine di intermediazione 54.844.939 -                      54.844.939

Costo del personale (14.629.299) -                      (14.629.299)

Spese generali (14.017.475) -                      (14.017.475)

Ammortamenti ordinari (1.597.926) -                      (1.597.926)

Altri oneri/proventi di gestione (1.319.728) -                      (1.319.728)

Totale costi (31.564.428) -                      (31.564.428)

Risultato di gestione 23.280.511 -                      23.280.511

Ammortamento  customer relationship (7.522.576) -                      (7.522.576)

Svalutazioni immobilizzazioni immateriali da 
commissione variabile 

(4.900.000) (4.900.000) -                      

Commissioni variabili ricavo (rettifica) (2.704.753) (2.704.753) -                      

Utile / perdite da valutazione quote fondi gestiti (515.992) -                      (515.992)

Risultato ante imposte 7.637.190 (7.604.753) 15.241.943

Imposte (3.250.620) 2.514.892 (5.765.512)

Risultato netto 4.386.570 (5.089.861) 9.476.431
 

 

Per ulteriori informazioni e dettagli si rimanda a quanto illustrato nella Nota Integrativa. 

 

4. FATTI DI RILIEVO DELL’ESERCIZIO  

 

In data 31 marzo 2014 è scaduto il termine per l’avveramento delle condizioni sospensive previste dal 

mandato in esclusiva affidato in data 13 dicembre 2012 da Risanamento S.p.A. a IDeA FIMIT, relativo allo 

sviluppo dell’area di Milano Santa Giulia tramite la costituzione di un fondo immobiliare dove Risanamento 

avrebbe apportato le aree di sua proprietà. Risanamento e IDeA FIMIT si sono liberate da ogni obbligo 

relativo all’offerta vincolante e all’operazione contemplata.  

 

In data 7 aprile 2014, a seguito del lancio di un’offerta pubblica di acquisto (“Opa”), da parte di un gruppo di 

fondi di investimento immobiliari promossi e gestiti da The Blackstone Group, tramite la società veicolo 

700

–    5634    –



Relazione sulla gestione 

 

68 

Oceano Immobiliare S.à r.l. indirettamente controllata, sulla totalità delle quote del fondo Atlantic 1 (al netto 

di quelle detenute dalla SGR), ad un prezzo lordo di 303 euro, avvenuta nel corso del mese di febbraio 

2014, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato un aggiornamento del comunicato redatto ai 

sensi dell’art. 103, comma 3, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e dell’art. 39 del Regolamento CONSOB 

adottato con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e pubblicato in data 11 marzo 2014, nel quale si 

conferma, anche con riguardo al nuovo corrispettivo, pari a 320 euro, la valutazione di non congruità 

precedentemente espressa. 

 

In data 18 aprile 2014 si è tenuta l’Assemblea ordinaria degli Azionisti di IDeA FIMIT che ha approvato il 

bilancio della SGR al 31 dicembre 2013, la destinazione dell’utile d’esercizio e la distribuzione di dividendi e 

ha proceduto alla nomina del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale con scadenza alla data 

fissata per l’assemblea di approvazione del bilancio dell'esercizio 2016.  

 

In data 27 maggio 2014 ha avviato l’operatività il fondo Housing Sociale Liguria. Tale fondo è stato istituito il 

18 dicembre 2013 a seguito dell’aggiudicazione di una gara indetta dalla Fondazione Cassa di Risparmio 

della Spezia finalizzata all’individuazione di una società di gestione del risparmio interessata a promuovere 

un fondo di edilizia sociale operante nella regione Liguria. 

 

In data 8 luglio 2014 è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione l’istituzione del fondo immobiliare 

“Moma” e la relativa struttura dell’operazione il cui portafoglio immobiliare è costituito da due outlet centre 

localizzati rispettivamente a Mantova e Molfetta, con una superficie commerciale complessiva di 63.216 mq, 

oltre a due società strumentali detentrici delle licenze commerciali. 

 

In data 22 luglio 2014, ai sensi dell’art. 10, comma 1, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n.58, ha 

avuto inizio una verifica ispettiva da parte di CONSOB nei confronti di IDeA FIMIT. Alla data della presente 

relazione la verifica è ancora in corso. 

 

In data 27 ottobre 2014 è stato costituito ed ha avviato la propria operatività un fondo immobiliare di tipo 

chiuso dedicato alla gestione e alla valorizzazione del patrimonio immobiliare di proprietà di AMA S.p.A. 

denominato fondo “Ambiente”. La struttura dell’operazione ha previsto inizialmente l’apporto da parte di AMA 

S.p.A. di un portafoglio immobiliare di 54 immobili e 20 milioni di euro a fronte di emissione di quote a favore 

di AMA S.p.A..  

 

In data 13 novembre 2014 è stato istituito un fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso 

denominato fondo “Armonia”. La struttura dell’operazione ha previsto l’apporto da parte del Gruppo Intesa 

Sanpaolo di un portafoglio di 113 immobili per un totale di circa 116.000 mq. Il portafoglio immobiliare è 

costituito da immobili a prevalente destinazione di filiale bancarie. 

  

In data 27 novembre 2014 il Consiglio d’Amministrazione di IDeA FIMIT ha nominato Rodolfo Petrosino 

Direttore Generale della Società, a completamento della nuova struttura organizzativa.  
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5. ATTIVITÀ DI RICERCA E SVILUPPO  

  

L’attività di ricerca e sviluppo è proseguita nel corso dell’anno con discreto successo, nonostante le maggiori 

difficoltà connesse all’attuale scenario di mercato, proseguendo sia nello sviluppo di nuovi fondi con 

caratteristiche similari a quelli gestiti dalla SGR, sia nell’analisi di progetti con un maggior contenuto 

innovativo, con la finalità di ampliare la gamma di prodotti offerti dalla SGR. 

 

Come già indicato nei “Fatti di rilievo dell’esercizio”, nel corso del 2014 IDeA FIMIT ha istituito e avviato 

l’operatività di 4 nuovi fondi, il fondo Moma, il fondo Ambiente, il fondo Armonia e il fondo Housing Sociale 

Liguria. L’istituzione e avvio del fondo Ambiente ha concretizzato l’aggiudicazione da parte della SGR della 

procedura competitiva indetta nel 2012 dall’Azienda Municipale Ambiente S.p.A. – Roma. Il lancio dei fondi 

Moma e Armonia, che vedono rispettivamente come quotisti Blackstone e Colony Capital, conferma 

l’impegno e la volontà di crescita della SGR nell’attuale contesto di mercato che vede un rinnovato interesse 

per il settore immobiliare italiano da parte di investitori istituzionali esteri. 

 

Il numero di fondi gestiti è dunque pari a 36, in aumento rispetto allo scorso esercizio.  

 

Nel corso del 2014 la SGR ha inoltre avviato il progetto di istituzione di un nuovo fondo nel settore 

dell’housing sociale, consolidando la partnership con il fondo Investire per l’Abitare gestito da CDP 

Investimenti SGR S.p.A., nonché proseguito nello sviluppo di alcuni progetti di rilievo quali l’avvio 

dell’operatività del fondo IDeA FIMIT Sviluppo.  

 

Infine, la SGR ha avviato una serie di progetti con un più lungo orizzonte temporale, volti all’identificazione di 

nuove tipologie di attività rispetto al core business dell’azienda. Laddove le attività in questione dovessero 

dare esito positivo, alcuni dei suddetti progetti potrebbero essere portati a compimento già nel corso del 

2015. 

 

La SGR rimane focalizzata sulle seguenti categorie di quotisti: 

• soggetti di natura previdenziale quali, a titolo esemplificativo, fondi pensione e casse di previdenza;  

• compagnie di assicurazione e fondazioni bancarie;  

• investitori istituzionali esteri quali, a titolo esemplificativo, asset manager internazionali, fondi 

pensione esteri, compagnie di assicurazione e fondi sovrani. 

 

Per quanto riguarda l’attività di sviluppo degli altri fondi già operativi, è proseguita un’attenta analisi del 

mercato immobiliare (italiano ed estero), necessaria per individuare nuove opportunità d’investimento utili sia 

per il completamento dei portafogli immobiliari dei fondi gestiti, sia per il prosieguo di una proficua 

valorizzazione e sostituzione del patrimonio. 
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6. RAPPORTI VERSO LE IMPRESE DEL GRUPPO  

 

IDeA FIMIT fa parte del Gruppo De Agostini che, attraverso la SGR, rafforza il suo posizionamento 

strategico nel settore immobiliare in Italia, creando le condizioni per un futuro sviluppo dell’attività anche sui 

mercati esteri. 

 

La corporate governance nel Gruppo conferisce autonomia gestionale alle sub-holding e alle società 

controllate, che sono responsabili della propria gestione operativa, così come dell’identificazione e del 

perseguimento di opportunità di crescita nei rispettivi mercati, sia attraverso nuove combinazioni 

prodotto/mercato, sia mediante operazioni straordinarie coerenti con la strategia di business. 

In considerazione di quanto sopra, i rapporti tra IDeA FIMIT ed il Gruppo di appartenenza si concretizzano 

nei normali flussi informativi previsti all’interno del Gruppo industriale. 

 

Si rimanda alla Nota Integrativa il dettaglio analitico dei dati patrimoniali ed economici intrattenuti tra la SGR 

e le altre società del Gruppo De Agostini. 

 

7. INDICATORI FONDAMENTALI DELL’OPERATIVITÀ DELL’IMPRESA ED INFORMAZIONI 

ATTINENTI ALL’AMBIENTE E AL PERSONALE  

 

Nel corso dell’esercizio sono stati realizzati alcuni adeguamenti della struttura organizzativa, 

dell’organigramma della SGR e dei suoi presidi procedurali, finalizzati a soddisfare le esigenze operative 

della Società. 

 

In particolare, la struttura organizzativa alla data del presente bilancio risulta così articolata:  

• un Amministratore Delegato (Emanuele Caniggia) cui sono stati conferiti dal Consiglio di 

Amministrazione in data 28 aprile 2014, i poteri di compiere in nome e per conto della Società tutti gli 

atti di ordinaria e straordinaria amministrazione, ad eccezione delle operazioni con parti correlate e 

delle operazioni in conflitto di interessi, e con i seguenti limiti di importo, per le operazioni che 

comportano impegni di spesa per la Società:  

o di 250.000 euro per singola operazione (computandosi cumulativamente le operazioni 

seriali) se non prevista a budget annuale della Società approvato dal Consiglio di 

Amministrazione; 

o senza limiti di spesa per le operazioni singolarmente e specificamente già previste nel 

budget annuale della Società approvato dal Consiglio di Amministrazione. 

 

All’Amministratore Delegato sono, altresì, conferiti i poteri di compiere in nome e per conto dei fondi 

comuni di investimento gestiti (di seguito, i “fondi”) tutti gli atti di ordinaria e straordinaria 

amministrazione, ad eccezione delle operazioni con parti correlate e delle operazioni in conflitto di 
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interessi, e con i seguenti limiti di importo, per le operazioni che comportano impegni di spesa per i 

fondi: 

o di 1.000.000 di euro per singola operazione (computandosi cumulativamente le operazioni 

seriali) se non prevista nel business plan dei fondi 

o senza limiti di spesa per le operazioni singolarmente e specificamente già previste nei 

business plan dei fondi approvati. 

 

Restano fermi, in ogni caso, i limiti di importo specificamente previsti per l’esercizio di determinate 

facoltà; 

• a riporto dell’Amministratore Delegato sono collocate le seguenti Direzioni/Funzioni: Direzione 

Generale, Direzione Legale Societario (con riporto funzionale al Presidente del Consiglio di 

Amministrazione per l’espletamento delle proprie deleghe), Direzione Personale e Organizzazione, 

Direzione Amministrazione, Finanza e Controllo, Funzione Comunicazione e Stampa (con riporto 

funzionale al Presidente del Consiglio di Amministrazione per l’espletamento delle proprie deleghe e 

alla controllante De Agostini S.p.A.); 

• le Funzioni di Controllo - Internal Auditing, Compliance e Antiriciclaggio, Risk Management - sono a 

riporto diretto del Consiglio di Amministrazione; per le medesime è previsto altresì un riporto 

funzionale al Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli nonché un riporto al Presidente del 

Consiglio di Amministrazione sui risultati delle attività. A completamento della sfera controlli sono 

inoltre previsti il Collegio Sindacale e l’Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. n. 231/2001; 

• un Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli, composto da tre Consiglieri di 

Amministrazione, di cui due sono Amministratori Indipendenti ai sensi dello Statuto (uno dei quali 

con funzione di Presidente del Comitato). 

 

Per quanto riguarda le attività formative, oltre alla partecipazione a corsi esterni di aggiornamento 

professionale, sono state effettuate attività di formazione interna sull’utilizzo a livello base e avanzato dei 

programmi in uso in azienda e in materia di prevenzione infortuni e antiriciclaggio per tutto il personale 

interessato. E’ stata inoltre effettuata un’attività di formazione interna di carattere tecnico, in particolare sui 

temi “Comunicazione”, “Project Management”, Negoziazione e Assertività” nonché formazione linguistica. 

   

Il personale dipendente alla data del 31 dicembre 2014 risultava di 115 unità, di cui 17 dirigenti, 38 quadri, 

60 impiegati di cui 2 con contratto a tempo determinato. Tra gli impiegati presso la sede di Roma sono 

inseriti quattro dipendenti “Categoria Protetta”. 

 

8. LA CORPORATE GOVERNANCE  

 

Sulla scorta di quanto previsto dalle disposizioni del codice civile e del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 

(recante il Testo unico delle disposizioni in materia di intermediazione finanziaria), la SGR adotta un sistema 

di governo societario improntato alla trasparenza delle attività gestionali poste in essere in relazione ai fondi 
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chiusi immobiliari dalla stessa gestiti ed alla prevenzione di eventuali situazioni di potenziale conflitto di 

interessi, anche mediante l’adozione di appositi presidi organizzativi e procedurali. 

 

Ai sensi dello Statuto della SGR, il Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT è composto da cinque a 

tredici membri, di cui due sono Amministratori Indipendenti. Il Consiglio di Amministrazione è stato nominato 

dall’Assemblea degli Azionisti tenutasi in data 18 aprile 2014. Il Consiglio di Amministrazione ha approvato il 

proprio Regolamento interno di funzionamento, modificato da ultimo in data 29 maggio 2014.  

 

Ai sensi dello Statuto di IDeA FIMIT, si considera indipendente l’Amministratore non munito di deleghe 

operative nella SGR, in possesso dei requisiti previsti dalle disposizioni tempo per tempo vigenti per le 

società di gestione del risparmio ovvero, in mancanza, dal “Protocollo di autonomia per la gestione dei 

conflitti d’interessi” adottato da Assogestioni – Associazione italiana del risparmio gestito (“Protocollo 

Assogestioni”). 

 

In particolare, ai sensi del Protocollo Assogestioni e ai sensi del Regolamento Interno degli Amministratori 

Indipendenti, approvato, da ultimo, con delibera del Consiglio di Amministrazione di IDeA FIMIT del 29 

maggio 2014, si considerano indipendenti gli Amministratori che non intrattengono, né hanno di recente 

intrattenuto, neppure indirettamente, con la SGR o con soggetti a questa legati, relazioni tali da 

condizionarne l’autonomia di giudizio. Ai sensi dello Statuto, gli Amministratori Indipendenti devono essere 

altresì in possesso dei requisiti di onorabilità, professionalità ed eleggibilità, così come previsto dalle vigenti 

disposizioni di legge. Inoltre, gli Amministratori Indipendenti devono essere in possesso anche degli ulteriori 

requisiti di professionalità stabiliti nel citato Regolamento Interno degli Amministratori Indipendenti. 

 

La sussistenza in capo agli Amministratori Indipendenti dei requisiti di onorabilità, professionalità ed 

indipendenza richiesti ai sensi delle disposizioni normative tempo per tempo vigenti, dallo Statuto e dal 

predetto Regolamento Interno è effettuata dal Consiglio di Amministrazione, avendo riguardo più alla 

sostanza che alla forma, entro trenta giorni dalla loro nomina. Gli Amministratori Indipendenti sono altresì 

tenuti a sottoscrivere annualmente una dichiarazione relativa alla permanenza dei requisiti di indipendenza 

e, comunque, si impegnano a comunicarne immediatamente l’eventuale venir meno. 

 

Il Regolamento Interno degli Amministratori Indipendenti prevede che la SGR per almeno due anni dalla 

cessazione della carica degli Amministratori Indipendenti non possa intrattenere con costoro significativi 

rapporti di lavoro, professionali o di affari. 

 

Con riferimento al Protocollo Assogestioni si segnala che, in data 25 giugno 2013, la SGR ha inviato ad 

Assogestioni la comunicazione di recesso dalla posizione di associato. Il suddetto recesso è divenuto 

efficace decorso un mese dalla data di invio della comunicazione medesima, come previsto dall’art. 6, 

comma 5, dello Statuto di Assogestioni. Si specifica che, a seguito del predetto recesso, tra l’altro, non si è 

proceduto a redigere la relazione annuale circa l’adesione ai principi del Protocollo di Autonomia per la 

gestione dei conflitti di interessi, richiesta ai sensi dell’articolo 6, comma 2, dello Statuto Assogestioni. 

705

–    5639    –



Relazione sulla gestione 

 

73 

Ai sensi dello Statuto, il Regolamento Interno degli Amministratori Indipendenti definisce altresì le 

competenze degli Amministratori Indipendenti, anche alla luce dei principi raccomandati nel Protocollo 

Assogestioni. 

 

In particolare, agli Amministratori Indipendenti sono demandati compiti attinenti alla prevenzione di eventuali 

situazioni di potenziale conflitto di interesse. Gli Amministratori Indipendenti, infatti, esprimono un parere: (i) 

in ordine alla stipulazione di Convenzioni con Parti Correlate alla SGR (come definite nel Protocollo 

Assogestioni); (ii) sul contenuto delle convenzioni tra SGR promotrice e gestore, per i contratti che 

presentino profili riguardanti il rispetto delle disposizioni in materia di conflitto di interessi; (iii) sulle 

operazioni, presentate al Consiglio di Amministrazione, che si caratterizzano per la presenza di un 

potenziale conflitto di interessi, così come definito dalla Parte V, Titolo II, Capo II del Regolamento 

Congiunto Banca d’Italia – Consob (il “Regolamento Congiunto”); (iv) sulle operazioni aventi ad oggetto il 

conferimento o la cessione ai fondi gestiti dalla SGR di beni appartenenti ai soci della SGR o alle società 

facenti parte del Gruppo (come definito nel Protocollo Assogestioni), nonché sulle operazioni aventi ad 

oggetto la cessione di beni di proprietà dei fondi gestiti ai soggetti indicati; (v) sulle proposte di investimento 

in ordine alle quali sussista un contemporaneo interesse da parte di due o più fondi gestiti dalla SGR; (vi) in 

ordine alle ipotesi di coinvestimento da parte di due o più fondi gestiti dalla SGR; (vii) sugli investimenti dei 

fondi gestiti in: strumenti finanziari emessi o collocati da Società del Gruppo o da Società Partecipanti; 

acquisto di quote o azioni di OICR gestiti, istituiti o commercializzati dalla SGR o da altre società di gestione 

del risparmio o SICAV del Gruppo o da Società Partecipanti (come definite nel Protocollo Assogestioni), 

anche di diritto estero; strumenti finanziari oggetto di patti parasociali cui partecipano Società del Gruppo o 

Società Partecipanti; strumenti finanziari di un emittente nel quale una Società del Gruppo o una Società 

Partecipante abbia una partecipazione rilevante o di un emittente che abbia una partecipazione rilevante in 

una Società del Gruppo o in una Società Partecipante; strumenti finanziari per i quali una Società del 

Gruppo o una Società Partecipante svolge il ruolo di operatore specialista; strumenti finanziari 

rappresentativi di operazioni di cartolarizzazione aventi ad oggetto crediti ceduti da soci della SGR o da 

Società del Gruppo ovvero da Società Partecipanti; strumenti finanziari emessi da società finanziate o 

garantite da Società del Gruppo o da Società Partecipanti, qualora dall’esito del collocamento dipenda la 

possibilità di rimborsare, in tutto o in misura rilevante, il finanziamento alla Società del Gruppo o alla Società 

Partecipante che ha erogato il credito; strumenti finanziari emessi da società alla quale è conferito l’incarico 

di esperto indipendente per la valutazione dei beni conferiti o acquisiti dai fondi gestiti, ovvero da una società 

incaricata di accertare la compatibilità e la redditività dei conferimenti in un fondo gestito rispetto alla politica 

di gestione e all’attività di sollecitazione all’investimento svolta dal fondo medesimo; strumenti finanziari di un 

emittente nei cui organi societari siano presenti Soggetti Rilevanti con Deleghe Operative (come definiti nel 

Protocollo Assogestioni); (viii) in merito all’eventuale adozione di cosiddette “Restricted list” e “Watch list”; 

(ix) in ordine ai criteri generali per la scelta delle controparti contrattuali e di ripartizione degli incarichi tra le 

stesse; (x) in ordine alle verifiche che il Consiglio di Amministrazione compie ai sensi dell’art. 9.2, comma 3 

del Protocollo Assogestioni; (xi) in ordine alle valutazioni che il Consiglio di Amministrazione compie circa 

l’adozione di: a) barriere di tipo informativo e procedure interne atte a prevenire o controllare lo scambio di 

informazioni tra i soggetti rilevanti impegnati in attività che possono dare origine a conflitti di interessi; b) 
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barriere di tipo gerarchico (direzione separata delle strutture che svolgono attività tra loro conflittuali) e 

segregazione di funzioni; (xii) ai fini delle deliberazioni che il Consiglio di Amministrazione assume per 

assicurare comunque l’equo trattamento degli OICR e dei partecipanti agli stessi quando le misure e le 

procedure adottate non risultano sufficienti ad escludere, con ragionevole certezza, il rischio che il conflitto di 

interessi rechi pregiudizio agli OICR gestiti e ai partecipanti agli stessi; (xiii) negli eventuali altri casi previsti 

dal corpus normativo interno della SGR di tempo in tempo vigente nonché ove richiesto dal Consiglio di 

Amministrazione. 

 

I pareri resi dagli Amministratori Indipendenti sono motivati e non hanno carattere vincolante, ma obbligano il 

Consiglio di Amministrazione a motivare le ragioni della decisione contraria eventualmente presa, previo 

parere del Collegio Sindacale. 

 

Gli Amministratori Indipendenti, inoltre, possono proporre al Consiglio di Amministrazione di avvalersi, a 

spese della SGR ed entro un congruo limite di importo prefissato all’inizio di ogni esercizio dal Consiglio di 

Amministrazione, di consulenti esterni privi di ogni significativa relazione con la SGR e/o le eventuali società 

controllanti e/o ad essa collegate ovvero con gli Amministratori Indipendenti stessi per lo studio e la 

valutazione obiettiva di particolari questioni, per le quali gli Amministratori Indipendenti siano privi di specifica 

competenza professionale. 

 

La presenza nella struttura di governo societario di Amministratori Indipendenti e le relative attribuzioni 

contribuiscono ad accentuare i profili di trasparenza insiti nella conduzione della SGR e ad incrementare 

l’oggettività dei processi decisionali. 

 

Nella riunione dell’8 maggio 2014, il Consiglio di Amministrazione ha nominato i componenti di un comitato, 

denominato “Comitato di Supervisione dei Rischi e dei Controlli”, composto da tre Consiglieri di 

Amministrazione, di cui due sono Amministratori Indipendenti ai sensi dello Statuto (uno dei quali con 

funzione di Presidente del Comitato).  

 

A tale Comitato è rimesso il compito di: a) individuare i presidi per la gestione di eventuali situazioni di 

potenziale conflitto con l’interesse dei partecipanti ai fondi comuni di investimento gestiti dalla SGR; b) 

sovrintendere all’attuazione degli indirizzi e delle politiche in materia di gestione dei rischi, controllo di 

conformità e revisione interna determinati dal Consiglio di Amministrazione; c) formulare al Consiglio di 

Amministrazione proposte per la remunerazione degli Amministratori destinatari di deleghe ai sensi dello 

Statuto e valutare le politiche e prassi remunerative e gli incentivi previsti per la gestione del rischio; d) 

svolgere gli ulteriori compiti che gli vengano attribuiti dal Consiglio di Amministrazione. Il Comitato riferisce al 

Consiglio di Amministrazione sulle attività svolte con periodicità almeno semestrale, formulando altresì, ove 

del caso, le proprie raccomandazioni. 

 

La SGR ha adottato un Codice Etico ed un Modello di organizzazione, gestione e controllo ai sensi del 

D.Lgs. 8 giugno 2001, n. 231 – recante la “Disciplina della responsabilità amministrativa delle persone 
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giuridiche, delle società e delle associazioni anche prive di personalità giuridica, a norma dell’art. 11 della 

legge 29 settembre 2000, n. 300” – volto a prevenire la commissione dei reati contemplati dal Decreto 

stesso nonché ad esimere la SGR dalla responsabilità derivante dalla eventuale commissione, nel suo 

interesse o a suo vantaggio, di reati da parte di soggetti che fanno parte dell’organizzazione aziendale. 

Il Codice Etico accoglie i principi etici - quali correttezza, lealtà, integrità e trasparenza - che ispirano i 

quotidiani comportamenti di tutti gli appartenenti alla Società nella conduzione degli affari ed in generale 

nello svolgimento dell’attività aziendale in ogni sua estrinsecazione, per il buon funzionamento, l’affidabilità e 

l’immagine positiva dell’azienda. Il Codice Etico è rivolto a tutti i soggetti apicali, ai dipendenti, al Consiglio di 

Amministrazione, al Collegio Sindacale, nonché ai collaboratori esterni che operano per il conseguimento 

degli obiettivi aziendali sotto la direzione e vigilanza dei vertici della Società. 

 

La SGR ha, altresì, istituito un Organismo di Vigilanza caratterizzato da requisiti di autonomia ed 

indipendenza, professionalità e continuità di azione - nominato dal Consiglio di Amministrazione, da ultimo, 

in data 8 maggio 2014, nelle persone dei componenti il Collegio Sindacale (designando Gian Piero Balducci 

quale Presidente) che, nell’ambito delle proprie competenze, svolge le funzioni di vigilanza e controllo 

previste dal Decreto - cui è affidato il compito di vigilare sull’osservanza delle prescrizioni del Modello 

nonché di curarne l’aggiornamento. 

 

La SGR si è dotata di procedure interne volte a disciplinare le modalità di gestione interna e di 

comunicazione al mercato delle informazioni privilegiate e confidenziali, in conformità, tra l’altro, alle 

previsioni del TUF e della relativa disciplina di attuazione di cui al Regolamento Emittenti CONSOB del 14 

maggio 1999 n. 11971 (di seguito anche “Regolamento Emittenti”).  

 

La SGR ha, altresì, adottato una procedura volta a fornire le istruzioni operative per l’istituzione, la tenuta e 

l’aggiornamento del Registro delle persone che hanno accesso ad informazioni privilegiate – il quale 

comprende coloro che, in ragione dell’attività lavorativa o professionale ovvero in ragione delle funzioni 

svolte, abbiano accesso alle informazioni privilegiate concernenti, direttamente o indirettamente, i fondi 

gestiti le cui quote sono negoziate in mercati regolamentati o per le quali la SGR abbia presentato una 

richiesta di ammissione alle negoziazioni nei mercati regolamentati italiani, in ossequio, tra l’altro, a quanto 

prescritto dal TUF e dal Regolamento Emittenti – nonché una procedura di gestione delle operazioni 

personali dei “soggetti rilevanti” in cui sono disciplinate le modalità di gestione delle operazioni in strumenti 

finanziari, in presenza di informazioni confidenziali.  

 

La SGR, inoltre, ha adottato una procedura aziendale interna in materia di “Operazioni personali dei soggetti 

rilevanti” ai sensi del Regolamento Congiunto. Detta procedura prevede nei confronti dei cosiddetti “soggetti 

rilevanti” (intendendosi per tali i componenti degli organi amministrativi e di controllo aziendali, l’alta 

dirigenza, i dirigenti, i dipendenti ed i collaboratori della Società): (i) taluni obblighi di comportamento in 

materia, tra l’altro, di riservatezza sulle informazioni privilegiate e confidenziali, di prevenzione di fenomeni di 

abuso di mercato e di conflitti di interesse; (ii) una specifica regolamentazione delle operazioni personali ai 
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sensi del Regolamento Congiunto nonché (iii) le sanzioni applicabili nell’ipotesi di violazione delle 

disposizioni contenute nella procedura stessa. Detta procedura risulta funzionale ad assolvere ai più generali 

obblighi di adottare, applicare e mantenere procedure idonee a garantire l’adempimento degli obblighi di 

correttezza e trasparenza nella prestazione delle attività svolte dalla SGR nonché a mantenere la 

riservatezza delle informazioni ricevute nell’ambito della prestazione delle predette attività, avuto riguardo 

alla natura delle stesse. 

 

Infine, la SGR, anche allo scopo di minimizzare i rischi connessi con il compimento di operazioni in conflitto 

di interessi, sottopone le opportunità di investimento che giungono alla Società o individuate sul mercato alla 

valutazione dell’organo amministrativo che determina l’allocazione degli investimenti tra i vari fondi gestiti nel 

rispetto delle relative previsioni regolamentari ed applicando specifici criteri di attribuzione. 

 

In ossequio all’articolo 37, comma 2-bis del TUF, che ha introdotto un meccanismo di corporate governance 

teso a favorire il coinvolgimento dei partecipanti nel processo decisionale delle società di gestione del 

risparmio con riguardo alle decisioni di maggiore rilevanza inerenti alla gestione dei fondi comuni di 

investimento di tipo chiuso, ivi inclusi i fondi immobiliari, ed alle società di gestione del risparmio, è stata 

prevista l’istituzione di un’Assemblea dei Partecipanti del fondo, che delibera sulle materie alla stessa 

riservate dal relativo Regolamento di Gestione e sulle materie indicate dalla normativa tempo per tempo 

vigente. 

 

In aggiunta alle strutture di corporate governance applicabili alle società di gestione del risparmio in virtù 

delle disposizioni codicistiche e del TUF ed a quelle sopra specificamente riportate, si evidenzia che i 

Regolamenti di Gestione di ciascun fondo gestito contemplano l’istituzione di un Comitato avente funzione 

consultiva competente ad analizzare, valutare ed esprimere il proprio parere in relazione alle materie 

indicate nel Regolamento di Gestione del fondo e/o nel regolamento di funzionamento del Comitato 

medesimo. I componenti di tali Comitati sono nominati dal Consiglio di Amministrazione – qualora di 

competenza della SGR – ovvero dai Partecipanti al fondo, a seconda di quanto previsto nei rispettivi 

Regolamenti di Gestione. 

 

La Società comunica ai partecipanti del fondo ogni informazione prevista dal Regolamento di Gestione e 

dalla vigente normativa di settore con le modalità ivi previste. 

 

9. PRINCIPALI FATTORI E CONDIZIONI CHE INCIDONO SULLA REDDITIVITÀ E POLITICHE 

D’INVESTIMENTO ADOTTATE PER MANTENERE E MIGLIORARE I RISULTATI 

ECONOMICI  

 

I fattori che incidono maggiormente sulla redditività aziendale possono essere riassunti nelle seguenti 

categorie: 

• istituzione e avvio operatività nuovi fondi; 
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• massa gestita;  

• percentuale delle commissioni di gestione; 

• costi di struttura. 

 

Tutte le categorie sono oggetto di una continua analisi da parte delle strutture dedicate. In particolare, dal 

punto di vista dell’AUM la SGR, con una massa gestita di circa 9,0 miliardi di euro, è in grado di conseguire 

un discreto margine d’intermediazione, pur in un contesto competitivo nel quale le commissioni di gestione 

sono in calo. 

 

Per quanto riguarda i costi di struttura, la SGR ha posto in essere un’attenta razionalizzazione dei costi fissi 

con un costante controllo dei medesimi. 

 

10. EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DELLA RELAZIONE  

 

In data 12 febbraio 2015, ha avviato l’operatività il fondo IDeA FIMIT Sviluppo – Comparto 1, con la 

sottoscrizione da parte di nuovi investitori di quote di classe A del comparto per un importo complessivo di 

50 milioni di euro oltre alla partecipazione all’operazione di un fondo immobiliare gestito dalla SGR. Il 

Comparto Uno del Fondo ha acquisito, in parte mediante apporto ed in parte mediante acquisto, l’area 

ubicata nel Comune di Marino, alle porte di Roma. Il Fondo procederà dapprima all’urbanizzazione dell’area 

e, quindi, allo sviluppo - per fasi – di circa 900 alloggi destinati alla vendita e di un centro commerciale di 

circa 30.000 mq per un investimento complessivo stimato di circa 190 milioni di euro. Il Fondo ha stipulato 

un finanziamento bancario per circa 120 milioni di euro, in parte utilizzato per l’acquisto dell’area ed in parte 

destinato a finanziare l’edificazione della stessa.  

 

In data 17 febbraio 2015 è stata approvato l’istituzione del fondo d’investimento alternativo immobiliare 

riservato da denominarsi “Fondo Civitas Vitae – Fondo Comune di Investimento Immobiliare riservato” ed il 

relativo regolamento. Tale fondo è destinato all’attuazione del progetto Civitas Vitae Marche consistente 

nello sviluppo di due differenti progetti prevalentemente in regime di housing sociale ubicati in Provincia di 

Pesaro (di seguito il “Progetto”). 

 

Il Progetto, è promosso dal Gruppo Guerra S.r.l. con il coinvolgimento della Fondazione Opera Immacolata 

Concezione di Padova e prevede l’attuazione di un progetto di sviluppo finalizzato alla realizzazione di opere 

di edilizia privata sociale e di una struttura sanitaria per anziani. 

 

Il costituendo Fondo è stato candidato a ricevere l’investimento del fondo di fondi nazionale denominato 

Fondo Investimenti per l’Abitare (di seguito, il “FIA”) gestito da CDP Investimenti SGR S.p.A. (di seguito, 

“CDPI”).    
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11. PROGETTO DI DESTINAZIONE DELL’UTILE D’ESERCIZIO 

 

Signori Azionisti,  

 

il bilancio che sottoponiamo alla vostra approvazione chiude con un utile, al netto delle imposte, di 4.386.570 

euro.  

Vi proponiamo di destinare il risultato d’esercizio distribuibile pari a 9.476.431 euro, rappresentato dall’effetto 

combinato dell’utile d’esercizio pari a 4.386.570 euro incrementato della componente negativa destinata ai 

detentori degli strumenti finanziari partecipativi da allocare in apposita riserva di patrimonio netto pari a 

5.089.861 euro, come segue: 

• a “Riserva utili da commissioni variabili finali” la perdita, al netto dell’effetto fiscale, derivante dalla 

rettifica del credito verso il fondo Beta per  1.810.291 euro; 

• a “Riserva da aggregazione aziendale da commissioni variabili” la perdita, al netto dell’effetto fiscale, 

derivante dalla svalutazione delle immobilizzazioni immateriali da commissioni variabili per 3.279.570 

euro; 

• a “Dividendo” 40,00 euro per ognuna delle 180.889 azioni ordinarie per complessivi 7.235.560 euro;  

• a “Utili portati a nuovo” per 2.240.871 euro. 

 

Vi invitiamo ad approvare il bilancio sottopostovi, la Relazione che l’accompagna e le proposte formulate 

riguardanti la destinazione dell’utile d’esercizio. 

 

Roma, 6 marzo 2015 

 

 

 

Per il Consiglio di Amministrazione 

Il Presidente  

   Gualtiero Tamburini 

 

 

 

 

 

711

–    5645    –



Schemi di bilancio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

BILANCIO DI ESERCIZIO 

AL 31 DICEMBRE 2014 

 

SCHEMI DI BILANCIO 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

712

–    5646    –



Schemi di bilancio 

 

80 

 

713

–    5647    –



Schemi di bilancio 

 

81 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

714

–    5648    –



Schemi di bilancio 

 

82 

 

 

 

 

 

 

715

–    5649    –



S
ch

em
i d

i b
ila

nc
io

  

83
  

71
6

–    5650    –



S
ch

em
i d

i b
ila

nc
io

  

84
  

  

71
7

–    5651    –



Schemi di bilancio 

 

85 

718

–    5652    –



Nota integrativa 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

BILANCIO DI ESERCIZIO 

AL 31 DICEMBRE 2014 

 

NOTA INTEGRATIVA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

719

–    5653    –



Nota integrativa 

 

87 

A POLITICHE CONTABILI 

 

A1. PARTE GENERALE 

 

SEZIONE 1 – DICHIARAZIONI DI CONFORMITÀ AI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI 

 

Il bilancio al 31 dicembre 2014 di IDeA FIMIT in applicazione del D.Lgs. 28 febbraio 2005 n.38 (di seguito 

D.Lgs.38/2005) è stato redatto in conformità ai principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati 

dall’International Accounting Standards Board (IASB), alle rispettive interpretazioni dell’International 

Financial Reporting Interpretations Commitee (IFRIC), omologati dalla Commissione Europea secondo la 

procedura di cui all’art. 6 del Regolamento Comunitario (CE) n. 1606/2002 del 19 luglio 2002. 

 

Al riguardo, come richiesto dallo IAS 1, § 14, si dichiara che il presente bilancio è conforme ai principi 

contabili internazionali IAS/IFRS. 

Principi contabili, emendamenti e interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2014 

Di seguito vengono indicati i principi contabili internazionali e le interpretazioni approvati dallo IASB e 

omologati per l’adozione in Europa e applicati per la prima volta a partire dal 1° gennaio 2014. Nessuno di 

essi ha comportato effetti significativi sul bilancio al 31 dicembre 2014. Si precisa che la Società non ha 

applicato alcun IFRS in via anticipata. 

 

IFRS 10 Consolidation Financial Statements (Bilancio Consolidato); in data 12 maggio 2011 l'International 

Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato il principio “IFRS 10 - Consolidation Financial Statements 

(Bilancio Consolidato)”, destinato a prendere il posto dello “IAS 27 - Consolidated and Separate Financial 

Statements (Bilancio consolidato e separato)” e del “SIC-12 - Consolidation-Special Purpose Entities 

(Consolidamento-Società a destinazione specifica)”. Il nuovo principio fornisce un unico modello di 

consolidamento che identifica il controllo come base per il consolidamento di tutti i tipi di entità. 

 

Il nuovo standard definisce la nozione di controllo, basata sulla concomitante presenza di tre elementi 

essenziali:  

• il potere sulla partecipata;  

• l'esposizione o il diritto ai rendimenti variabili derivanti dal coinvolgimento con essa; 

• la capacità di esercitare il potere sulla partecipata in modo da incidere sull'ammontare dei rendimenti 

spettanti alla controllante.  

 
IFRS 11 - Joint Arrangements (Accordi di compartecipazione); in data 12 maggio 2011 l'International 

Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato il principio “IFRS 11 - Joint Arrangements (Accordi di 

compartecipazione)”, destinato a prendere il posto dello “IAS 31 - Interests in Joint Ventures (Partecipazioni 

in joint ventures)” e del “SIC-13 - Jointly Controlled Entities-Non-Monetary Contributions by Venturers (Entità 

a controllo congiunto – Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo)”. Il nuovo principio 
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disciplina i principi di riferimento per la rappresentazione di tutti gli accordi di compartecipazione. Questi 

sono divisi, valutando la sostanza economica degli accordi fra le parti, in due categorie: 

• le joint operations, quando le parti dell'accordo acquisiscono diritti su determinate attività e 

assumono obblighi per determinate passività; 

• le joint ventures, quando il diritto riguarda il valore netto di un insieme di attività e passività 

controllate congiuntamente.  

 

Nel primo caso l'investitore contabilizza le attività e le passività acquisite (insieme ai relativi ricavi e costi) 

sulla base dei principi IAS/IFRS che disciplinano i singoli elementi; nella seconda ipotesi, invece, la quota di 

partecipazione nella joint venture viene valutata applicando il metodo del patrimonio netto. 

 

IFRS 12 - Disclosure of Interests in Other Entities (Informativa sulle partecipazioni in altre imprese): in data 

12 maggio 2011 l'International Accounting Standards Board (IASB) ha pubblicato il principio “IFRS 12 - 

Disclosure of Interests in Other Entities (Informativa sulle partecipazioni in altre imprese)”, che riguarda le 

informazioni di bilancio da fornire in relazione alle partecipazioni in entità, incluse le società controllate / 

collegate e le joint ventures. Tali informazioni dovrebbero mettere in grado i lettori del bilancio di 

comprendere la natura dei rischi associati agli investimenti in partecipazioni strategiche destinate a 

permanere nel patrimonio aziendale. Inoltre, tali informazioni dovrebbero mostrare gli effetti della presenza 

di tali investimenti sulla situazione patrimoniale e finanziaria, sul risultato economico complessivo e sui flussi 

finanziari. 

 
Modifiche allo IAS 32: Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities: in data 16 dicembre 2011 lo IASB 

ha emesso alcuni emendamenti al principio “IAS 32 – Strumenti Finanziari: esposizione nel bilancio”, per 

chiarire l’applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attività e delle passività finanziarie presenti 

nello IAS 32.  

 

Transition guidance (Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12): in data 28 giugno 2012 lo IASB ha 

pubblicato “Consolidated Financial Statements, Joint Arrangements and Disclosure of Interests in Other 

Entities: Transition Guidance (Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12)”. 

 

Investment Entities (Modifiche all’ IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27): in data 31 ottobre 2012 lo IASB ha pubblicato 

il documento “Investment Entities (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27)”. La modifica introduce 

un’eccezione all’IFRS 10 prevedendo che le investment entities valutino determinate controllate al fair 

value a conto economico invece di consolidarle. 

 

Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial Assets (Modifiche allo IAS 36): in data 29 maggio 2013 

lo IASB ha pubblicato il documento “Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial Assets” che 

chiarisce che l’informativa da fornire sul valore recuperabile di attività che hanno subito una riduzione di 

valore riguarda solo quelle attività il cui valore recuperabile si basa sul fair value al netto dei costi di vendita. 
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Principi contabili, emendamenti e interpretazioni non ancora applicabili, non adottati in via anticipata 

dalla Società e già omologati per l’adozione nell’Unione Europea alla data del 28 febbraio 2015 

 

I Principi Contabili Internazionali, le interpretazioni e le modifiche ad esistenti principi contabili e 

interpretazioni approvati dallo IASB e già omologati per l’adozione nell’Unione Europea alla data del 28 

febbraio 2015, sono i seguenti:        

 

IFRIC - 21 Levies: in data 20 maggio 2013 lo IASB ha pubblicato l’interpretazione “IFRIC 21 - Levies” per 

descrivere la contabilizzazione di tributi imposti dall’amministrazione fiscale, oltre alle imposte correnti. 

L’interpretazione affronta il tema della competenza dei costi che le società devono sostenere per il 

pagamento del tributo. L’IFRIC 21 è un interpretazione dello IAS 37 (Accantonamenti, passività e attività 

potenziali). L’IFRIC 21 si applica a partire dagli esercizi finanziari che iniziano il 17 giugno 2014. 

 

IAS 19 – Benefici ai dipendenti: in data 21 novembre 2013, lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti minori 

allo “IAS 19 – Benefici ai dipendenti” intitolati “Piani a benefici definiti: Contribuzioni dei dipendenti”. Tali 

emendamenti riguardano la semplificazione del trattamento contabile delle contribuzioni ai piani a benefici 

definiti da parte dei dipendenti o di terzi in casi specifici.  

 

Gli emendamenti sono applicabili, in modo retrospettivo, per gli esercizi che hanno inizio dal 1° luglio 2014, 

essendone consentita l’adozione anticipata. 

 

Improvements to IFRSs - 2010-2012 Cycle e 2011-2013 Cycle: in data 12 dicembre 2013 lo IASB ha 

emesso un insieme di modifiche agli IFRS (“Annual Improvements to IFRSs - 2010-2012 Cycle” e “Annual 

Improvements to IFRSs - 2011-2013 Cycle”). Tra gli altri, i temi più rilevanti trattati in tali emendamenti sono:  

 

• le modifiche apportate alle definizioni di vesting condition e di market condition oltre alle ulteriori 

definizioni di performance condition e service condition (in precedenza incluse nella definizione di 

vesting condition) nell’ambito  dell’”IFRS 2 – Pagamenti basati su azioni”,  

• l’informativa sulle stime e giudizi utilizzati nel raggruppamento dei segmenti operativi nell’ “IFRS 8 – 

Segmenti Operativi”,  

• l’identificazione e l’informativa di una transazione con parte correlata che sorge quando una 

management entity fornisce il servizio di gestione dei dirigenti con responsabilità strategiche alla 

società che redige il bilancio nello “IAS 24 – Informativa sulle parti correlate”,  

• l’esclusione dall’ambito di applicazione dell’ “IFRS 3 – Aggregazioni aziendali” di tutte le tipologie di 

joint arrangement. 

 

Tali modifiche sono efficaci per i periodi annuali che avranno inizio a partire dal 1° luglio 2014 e ne è 

consentita l’applicazione anticipata. 
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Non si prevede che l’eventuale adozione dei principi e delle interpretazioni sopra indicati comporti impatti 

materiali nella valutazione delle attività, delle passività, dei costi e dei ricavi della Società. 

 

SEZIONE 2 – PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE 

 

Al fine di meglio comprendere alcune poste iscritte nel presente bilancio, è utile ripercorre gli aspetti salienti 

della fusione di FARE SGR in FIMIT SGR del 3 ottobre 2011 che ha portato alla nascita di IDeA FIMIT. 

 

Per quanto attiene al trattamento contabile della fusione, FARE SGR è l’acquirente contabile e FIMIT SGR 

l’acquisita contabile, in considerazione del fatto che DeA Capital S.p.A. (già controllante di FARE SGR), 

attraverso First Atlantic Real Estate Holding S.p.A. (ora DeA Capital Real Estate S.p.A.) e I.F.I.M. S.r.l., 

detiene il controllo della Società. 

 

La fusione di FARE SGR in FIMIT SGR si configura pertanto come un’acquisizione inversa, nella quale 

l’incorporante giuridica (FIMIT SGR) risulta l’acquisita contabile e l’incorporata giuridica (FARE SGR) è 

l’acquirente contabile. 

 

Gli Strumenti finanziari partecipativi 

L’accordo quadro prevedeva che, in via preliminare e strumentale alla fusione, FARE SGR e FIMIT SGR 

procedessero all’emissione di strumenti finanziari partecipativi (“SFP”) a favore dei rispettivi Azionisti con 

l’obiettivo di segregare i flussi finanziari a essi associati e di escluderli quindi dal concambio di fusione. 

 

L’emissione degli SFP è avvenuta il 5 settembre 2011 da parte di FARE SGR e il 13 settembre 2011 da 

parte di FIMIT SGR, con criterio proporzionale e, più precisamente, in ragione di uno strumento finanziario 

partecipativo per ogni azione detenuta senza previsione di specifico apporto a carico dei titolari. 

Gli SFP attribuiscono al titolare specifici diritti patrimoniali e diritti amministrativi sostanzialmente nulli; non 

attribuiscono diritto d’intervento, né diritto di voto nell’Assemblea degli Azionisti, ma unicamente il diritto di 

voto nell’Assemblea speciale dei titolari degli SFP ex art. 2376 c.c.. 

Gli SFP possono essere trasferiti liberamente e disgiuntamente rispetto alle azioni. 

 

Gli SFP attribuiscono il diritto di ricevere, in proporzione al numero di strumenti detenuti, distribuzioni 

parametrate ai risultati economici di specifici “rami di attività” della Società. Tali distribuzioni sono calcolate 

come differenza tra l’importo complessivo delle commissioni variabili (come determinate dai Regolamenti dei 

fondi in gestione alla data di emissione) incassate e i costi direttamente imputabili.  

 

La misura degli SFP relativi a ciascun esercizio è accertata con specifica delibera in sede di approvazione 

del bilancio d’esercizio, avente a oggetto appositi prospetti contabili relativi all’attività di ciascuno dei fondi 

interessati. 
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I diritti patrimoniali saranno corrisposti ai titolari di SFP solo nel caso in cui l’Assemblea degli Azionisti della 

Società deliberi la distribuzione di utili d’esercizio e/o di riserve e nei limiti di tali utili e/o riserve. Al riguardo, 

si precisa che i titolari degli SFP hanno priorità rispetto agli Azionisti nella ripartizione degli utili e delle 

riserve. 

 

Ove l’Assemblea degli Azionisti non deliberi alcuna distribuzione, ovvero le somme di cui l’Assemblea 

deliberi la distribuzione siano inferiori rispetto ai diritti patrimoniali degli SFP, tali diritti si cumulano, senza 

limiti di tempo, con quelli che nasceranno negli esercizi successivi. Gli eventuali diritti patrimoniali non 

soddisfatti alla data dello scioglimento della Società saranno corrisposti ai titolari degli SFP attraverso la 

ripartizione del residuo attivo di liquidazione, con priorità rispetto a qualsiasi distribuzione a favore dei soci 

ordinari.  

 

Le commissioni variabili collegate agli SFP emessi da FIMIT SGR sono state valorizzate nell’ambito 

dell’attività di allocazione del costo di acquisizione per FIMIT SGR e sono state riconosciute da DeA Capital 

S.p.A. nelle transazioni che hanno avuto oggetto: 

• l’acquisto del 58,31% del capitale di I.F.IM. S.r.l., società che deteneva esclusivamente una 

partecipazione del 17,15%, ante fusione, in FIMIT SGR; 

• l’acquisto da parte di I.F.I.M. S.r.l. della partecipazione detenuta in FIMIT SGR da LBREP III FIMIT 

Sarl, pari al 18%, ante fusione, del capitale della Società.  

 

Allocazione del costo dell’acquisizione di FIMIT SGR 

IDeA FIMIT si è avvalsa della consulenza di professionisti esterni per l’identificazione e la valorizzazione 

delle attività acquisite nell’ambito della fusione tra FARE SGR e FIMIT SGR. 

Il processo si è svolto secondo le seguenti fasi: 

• identificazione delle attività e delle passività acquisite; 

• determinazione del loro fair value; 

• determinazione del costo dell’acquisizione; 

• confronto tra il costo dell’acquisizione e il fair value delle attività acquisite al fine di determinare, in 

via residuale, l’avviamento. 

 

L’analisi ha identificato due categorie di attività immateriali:  

• customer relationship, relative alle commissioni fisse dei 12 fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR 

alla data di efficacia della fusione; 

• attività immateriali correlate alle commissioni variabili dei fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR alla 

data di efficacia della fusione.     

 

Le customer relationship sono state valorizzate 38,6 milioni di euro. Tale valore deriva dall’attualizzazione 

dei flussi di cassa attesi, al netto dei costi, determinati sulla base business plan dei fondi in gestione. Il tasso 

di attualizzazione utilizzato rappresenta il costo del capitale alla data della fusione. Tali attività a vita definita 
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sono ammortizzate nel Conto Economico della SGR a partire dal 3 ottobre 2011 e fino all’esercizio 2019 

(esercizio nel quale è prevista la liquidazione dell’ultimo fondo tra quelli esistenti al 3 ottobre 2011). 

 

Le attività immateriali da commissioni variabili sono state quantificate in 68,6 milioni di euro (ad esclusione 

della commissione variabile finale nei confronti del fondo Beta che risultava già iscritta nel bilancio di FIMIT 

SGR al fair value come credito). Questa categoria di attività è considerata a vita definita e l’ammortamento è 

determinato in relazione ai benefici economici futuri che sono stimati affluire alla Società entro l’esercizio 

2019. 

 

Il confronto tra il costo dell’acquisizione, pari a 212,5 milioni di euro, e il Patrimonio Netto al fair value di 

FIMIT SGR al 3 ottobre 2011 pari a 115,9 milioni di euro, ha determinato un avviamento di 96,6 milioni di 

euro. 

******* 

Il bilancio al 31 dicembre 2014 è stato predisposto facendo riferimento alle istruzioni di Banca d’Italia del 22 

dicembre 2014 per la redazione dei bilanci delle società di gestione del risparmio (SGR), che stabiliscono gli 

schemi di bilancio e le relative modalità di compilazione della Nota Integrativa. 

 

Il bilancio è costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal Prospetto delle Variazioni di 

Patrimonio Netto, dal Prospetto della Redditività Complessiva, dal Rendiconto Finanziario e dalla Nota 

Integrativa ed è inoltre corredato dalla Relazione degli Amministratori sull’andamento della gestione, sui 

risultati economici conseguiti e sulla situazione patrimoniale e finanziaria. 

 

Gli importi dei prospetti contabili e della Nota Integrativa sono espressi – qualora non diversamente 

specificato – in unità di euro. 

Il presente bilancio è stato predisposto secondo i principi contabili di un’azienda in funzionamento nella 

prospettiva della continuità dell’attività aziendale. 

 

Il bilancio è redatto con l’applicazione dei principi generali previsti dallo IAS 1 e degli specifici principi 

contabili omologati dalla Commissione Europea e illustrati nell’apposito capitolo della presente Nota 

Integrativa. Non sono stati applicati l’IFRS 8 – settori operativi e lo IAS 33 – utile per azione – in quanto 

riferibili solamente alle società quotate. 

 

I prospetti contabili e la Nota Integrativa presentano, oltre agli importi relativi all’esercizio di riferimento, 

anche i corrispondenti dati di raffronto riferiti all’anno precedente. Al fine di garantire una migliore 

comparazione tra i dati a confronto sono state effettuate, ove ritenuto opportuno, alcune riclassifiche dei dati 

del 2013. 

 

Nella presente Nota Integrativa sono fornite le informazioni richieste dai principi contabili internazionali, dalle 

leggi, dalla Banca d’Italia, oltre ad altre informazioni non obbligatorie, ma ritenute ugualmente utili per dare 

una rappresentazione veritiera e corretta della situazione della Società. 
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SEZIONE 3 – EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO 

 

Il principio contabile IAS 10 “Fatti intervenuti dopo la data di riferimento del bilancio” deve essere applicato 

nella contabilizzazione e nell’informativa degli eventi intervenuti, per l’appunto, successivamente alla data di 

riferimento del bilancio. 

 

In particolare, i fatti intervenuti dopo la data di riferimento del bilancio sono, ai sensi dello IAS 10, quegli 

eventi, favorevoli e sfavorevoli, che si verificano tra la data di riferimento del bilancio e la data in cui ne è 

autorizzata la pubblicazione. Possono essere identificate due tipologie di eventi: 

• quelli che forniscono evidenze circa le situazioni esistenti alla data di riferimento del bilancio (fatti 

successivi che comportano una rettifica); 

• quelli che sono indicativi di situazioni sorte dopo la data di riferimento del bilancio (fatti che non 

comportano una rettifica). 

 

Dopo la data di riferimento del bilancio (31 dicembre 2014) e prima della redazione del medesimo (6 marzo 

2015), non si sono verificati eventi rilevanti che possono modificare la valutazione e l’informativa contenuta 

nel presente documento. 

 

SEZIONE 4 – ALTRI ASPETTI 

 

Utilizzo di stime e assunzioni nella predisposizione del bilancio d’esercizio 

La redazione del bilancio d’esercizio richiede anche il ricorso a stime e ad assunzioni che possono 

determinare significativi effetti sui valori iscritti nello Stato Patrimoniale e nel Conto Economico, nonché 

sull’informativa relativa alle attività e passività potenziali riportate in bilancio.  

L’elaborazione di tali stime implica l’utilizzo delle informazioni disponibili e l’adozione di valutazioni 

soggettive, fondate anche sull’esperienza storica, utilizzata ai fini della formulazione di assunzioni 

ragionevoli per la rilevazione dei fatti di gestione. Per loro natura le stime e le assunzioni utilizzate possono 

variare di esercizio in esercizio e, pertanto, non è da escludersi che negli esercizi successivi gli attuali valori 

iscritti in bilancio potranno differire anche in maniera significativa a seguito del mutamento delle valutazioni 

soggettive utilizzate. 

 

Le principali fattispecie per le quali è maggiormente richiesto l’impiego di valutazioni soggettive da parte 

della direzione aziendale sono: 

• la determinazione del fair value delle attività nette acquisite in sede di aggregazione aziendale; 

• la determinazione del fair value degli strumenti finanziari da utilizzare ai fini dell’informativa di 

bilancio; 

• la valutazione della congruità del valore delle attività immateriali; 
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• le ipotesi demografiche (legate alla mortalità prospettica della popolazione) e finanziarie (derivanti 

dalla possibile evoluzione dei mercati finanziari) utilizzata per definire i fondi del personale; 

• la quantificazione dei fondi per rischi e oneri; 

• le stime e le assunzioni sulla recuperabilità della fiscalità differita attiva. 

 

La descrizione delle politiche contabili applicate sui principali aggregati di bilancio fornisce i dettagli 

informativi necessari all’individuazione delle principali assunzioni e valutazioni soggettive utilizzate nella 

redazione del bilancio d’esercizio. Per le ulteriori informazioni di dettaglio inerenti alla composizione e ai 

relativi valori di iscrizione delle poste interessate dalle stime in argomento si fa, invece, rinvio alle specifiche 

sezioni di nota integrativa. 

 

A2. PARTE RELATIVA ALLE PRINCIPALI VOCI DI BILANCIO 

 

(a) – Criteri di iscrizione 

A seguito di quanto indicato nei principi generali di redazione, sono state rilevate tutte le attività e passività di 

bilancio la cui iscrizione è richiesta dai principi IAS/IFRS.  

 

(b) – Criteri di classificazione 

Il presente bilancio è stato redatto nel rispetto della prevalenza della sostanza rispetto alla forma delle 

operazioni iscritte in bilancio. 

 

(c) – Criteri di valutazione 

La Società ha applicato i criteri di valutazione previsti dai principi IAS/IFRS.  

 

(d) – Criteri di cancellazione 

La Società ha applicato i criteri di cancellazione previsti dai principi IAS/IFRS.  

(e) – Criteri di rilevazione delle componenti reddituali 

I costi e i ricavi dell’esercizio sono iscritti in bilancio secondo i criteri della competenza economica e della 

correlazione temporale, con iscrizione dei relativi ratei e risconti. 

 

I costi e i ricavi, ai sensi dello IAS 18, sono iscritti a Conto Economico quando è probabile che defluiranno 

da, o affluiranno a, l’impresa i relativi benefici economici e quando il loro valore può essere attendibilmente 

calcolato e, comunque, quando sono stati trasferiti i rischi e i benefici connessi all’attività o alla passività. In 

particolare, i costi e i ricavi sono iscritti a Conto Economico nel momento in cui si verifica la manifestazione 

economica. 

 

Il presente documento è stato redatto considerando che per tutte le poste contabili, attive e passive, iscritte 

in bilancio, è probabile l’afflusso a, o il deflusso da, l’impresa dei futuri benefici economici e che tutte le voci 

di bilancio possono essere valutate attendibilmente sulla base di stime ragionevoli.  
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CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE 

 

Criteri di iscrizione 

I valori iscritti in tale posta di bilancio sono stati rilevati al valore nominale secondo lo IAS 1 sia in sede di 

prima iscrizione che in sede di successiva valutazione. 

 

Criteri di classificazione 

In tale voce sono state rilevate le valute aventi corso legale. I valori inclusi in tale voce comprendono le 

esistenze di cassa. 

 

Criteri di valutazione 

Tali importi sono valutati al valore nominale. 

 

ATTIVITÀ FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA (“AVAILABLE FOR SALE” – AFS) 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 39. Le attività iscritte in bilancio come “disponibili per la vendita” sono 

quelle attività finanziarie, esclusi i derivati, che non sono classificate come: (a) finanziamenti e crediti, (b) 

investimenti posseduti sino alla scadenza, (c) attività finanziarie al fair value rilevato a Conto Economico. 

 

Criteri di classificazione 

Per le loro caratteristiche e in ragione della finalità d’investimento di lungo periodo, in tale categoria sono 

state classificate le quote dei fondi immobiliari secondo quanto previsto dallo IAS 32. 

 

Criteri di valutazione 

Alla data di prima iscrizione, le attività finanziarie disponibili per la vendita sono rilevate al loro fair value, 

corrispondente di norma al corrispettivo pagato, a cui sono aggiunti gli eventuali costi di transazione di 

diretta imputazione, se materiali e determinabili. Successivamente, per quanto riguarda la parte di esse 

costituita da strumenti finanziari quotati in un mercato attivo, il criterio di valutazione utilizzato è stato quello 

della quotazione ufficiale degli stessi alla data di chiusura del bilancio. Per quanto riguarda, invece, la parte 

di esse costituite da strumenti finanziari con mercato non attivo si è ritenuto che la stima più realistica del fair 

value fosse costituita dall’ultima valorizzazione dello strumento finanziario resa pubblica, ossia quella 

risultante dal rendiconto di gestione o relazione semestrale. Gli utili e le perdite derivanti dalla valutazione al 

fair value di tali attività sono stati rilevati direttamente nel Patrimonio Netto, in specifica riserva indisponibile. 

 

Un'attività o un gruppo di attività finanziarie ha subito una riduzione di valore e le perdite per riduzione di 

valore sono sostenute se, e soltanto se, vi è l'obiettiva evidenza di una riduzione di valore in seguito a uno o 

più eventi che si sono verificati dopo la rilevazione iniziale dell'attività (un «evento di perdita») e tale evento 
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di perdita ha un impatto sui futuri flussi finanziari stimati dell'attività finanziaria o gruppo di attività  finanziarie 

che possono essere stimati attendibilmente. 

 

Quando una riduzione di fair value di un'attività finanziaria disponibile per la vendita è stata rilevata 

direttamente nel Patrimonio Netto e sussistono evidenze obiettive che l'attività abbia subito una riduzione di 

valore, la perdita cumulativa che è stata rilevata direttamente nel Patrimonio Netto è stornata e rilevata a 

Conto Economico. 

 

L'importo della perdita complessiva che è stornata dal Patrimonio Netto e rilevata nel Conto Economico è la 

differenza tra il costo di acquisizione (al netto di qualsiasi rimborso in conto capitale e ammortamento) e il 

fair value corrente, dedotta qualsiasi perdita per riduzione di valore su quell'attività finanziaria rilevata 

precedentemente nel Conto Economico. 

 

Se uno strumento finanziario disponibile per la vendita ha subito una riduzione di valore, tutte le svalutazioni 

successive transiteranno a Conto Economico fino a quando lo strumento sarà stato ceduto. 

 

Per le quote di Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio (“OICR”) relative a fondi immobiliari, 

considerata la natura, le caratteristiche di questi strumenti finanziari e la scarsa liquidità del mercato di Borsa 

per i fondi quotati, si ha indicazione di un’obiettiva evidenza di riduzione di valore nel caso in cui: 

• per i fondi quotati: il prezzo di mercato dell’ultimo giorno di quotazione dell’esercizio sia inferiore del 

35% rispetto al costo storico per un periodo superiore ai 24 mesi e il NAV sia inferiore al costo 

storico; 

• per i fondi riservati: il NAV sia inferiore al costo storico per un periodo superiore ai 24 mesi oppure se 

la riduzione di fair value rispetto al costo storico risulta superiore al 35%. 

 

Per le quote di OICR detenute dalla acquisita contabile FIMIT SGR, il costo storico è il fair value iscritto in 

bilancio alla data della fusione. 

 

CREDITI 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 39. In tale voce rientrano i crediti verso i fondi gestiti, verso terzi per 

prestazione di servizi e quelli verso banche per la liquidità depositata presso i conti correnti. Si tratta, quindi, 

di attività finanziarie non derivate, con data di scadenza fissa o determinabile, non quotate in un mercato 

attivo e non destinate a essere negoziate o disponibili per la vendita. 

 

Criteri di classificazione 

I crediti a breve termine sono classificati come attività originatesi nel normale ciclo operativo. Seguendo, 

quindi, l’interpretazione dello IAS 1 sulle attività e passività correnti, per tali poste di bilancio non si effettua la 
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valutazione al costo ammortizzato. In particolare, tra i crediti sono inclusi quelli sorti dai rapporti con i fondi 

gestiti in conseguenza dell’attività ordinaria, dall’attività caratteristica della Società aventi durata inferiore ai 

18 mesi ed i saldi relativi ai rapporti di conto corrente intrattenuti con le banche.  

 

Criteri di valutazione 

I crediti iscritti alla data di chiusura del bilancio sono valutati al costo, ossia al fair value del corrispettivo da 

ricevere. Quelli iscritti precedentemente sono valutati al loro valore originario. 

 

ATTIVITÀ MATERIALI 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 16 “Immobili, impianti e macchinari”. Il costo di un elemento deve 

essere rilevato come un’attività materiale se, e soltanto se: 

• è probabile che i futuri benefici economici associati all’elemento affluiranno all’impresa;  

• il costo dell’elemento può essere attendibilmente determinato. 

 

Criteri di classificazione 

Ai fini dello IAS 16, in tale categoria sono classificati i beni aventi durata pluriennale a uso funzionale. 

Le classi di attività materiali in bilancio sono così classificate: 

• apparecchi e attrezzature varie; 

• macchine d’ufficio; 

• mobili e arredi; 

• sistemi telefonici; 

• autoveicoli. 

 

Criteri di valutazione 

Esse sono valutate al costo, inteso come l’importo monetario o equivalente corrisposto per acquisire 

l’attività.  

 

Le attività materiali sono ammortizzate durante l’arco della loro vita utile, intendendosi per essa il periodo nel 

quale si suppone che un bene sia disponibile per l’uso da parte dell’impresa, in base ad un criterio 

sistematico, ovvero mediante il metodo delle quote costanti.  

 

ATTIVITÀ IMMATERIALI 

 

Criterio di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 38 “Attività immateriali” e l’IFRS 3 “Aggregazioni Aziendali”. Un’attività 

immateriale è un’attività non monetaria identificabile, priva di consistenza fisica. Un’attività soddisfa il criterio 

d’identificabilità nella definizione dell’attività immateriale quando questa: 
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• è separabile, ossia capace di essere separata o scorporata dall’impresa e venduta, trasferita, data in 

licenza, locata o scambiata, sia individualmente che insieme al relativo contratto, attività o passività;  

• deriva da diritti contrattuali o altri diritti legali, indipendentemente dal fatto che tali diritti siano 

trasferibili o separabili dall’impresa o da altri diritti e obbligazioni. 

 

Un’attività immateriale deve essere rilevata come tale se, e solo se: 

• è probabile che affluiranno all’impresa i benefici economici futuri attesi attribuibili all’attività;  

• il costo dell’attività può essere misurato attendibilmente. 

 

Criteri di classificazione 

Le classi di attività immateriali iscritte in bilancio sono: 

• avviamento; 

• customer relationship; 

• attività immateriali da commissioni variabili; 

• concessioni, licenze ampliamenti; 

• costi di sviluppo; 

• marchi; 

• siti web. 

 

Criteri di valutazione 

Esse sono valutate al costo, inteso come l’importo monetario o equivalente corrisposto per acquisire 

l’attività.  

 

Nelle aggregazioni aziendali il costo è rappresentato dal loro fair value, determinato alla data di acquisizione. 

Il fair value delle attività immateriali riflette le aspettative di mercato circa la probabilità che i benefici 

economici futuri inerenti tali attività affluiranno all’entità. Il criterio di rilevazione basato sulla probabilità (IAS 

38 - paragrafo 21(a)) si considera sempre soddisfatto per le attività immateriali acquisite in aggregazioni 

aziendali. 

 

Il valore ammortizzabile delle attività immateriali con vita utile finita, ad eccezione delle attività immateriali 

inerenti i diritti connessi alle commissioni variabili finali, è ripartito in base ad un criterio sistematico lungo la 

sua vita utile.  

Per quanto concerne i diritti connessi alle commissioni variabili finali, il metodo di ammortamento utilizzato 

riflette l’andamento dei benefici economici futuri connessi alla contabilizzazione dei relativi ricavi. 

 

L’ammortamento deve iniziare quando l’attività è disponibile per l’uso e cessa alla più recente tra la data in 

cui l’attività è classificata come posseduta per la vendita e la data in cui l’attività è eliminata contabilmente.  
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Le attività immateriali a vita utile indefinita sono sottoposte a verifica di congruità ogni volta che vi siano 

indicazioni di una possibile perdita di valore, secondo quanto previsto dallo IAS 36 “Riduzione di valore delle 

attività”. Le attività immateriali a vita utile indefinita sono costituite dall’avviamento per il quale non è rilevato 

alcun ammortamento. 

 

La vita utile di un bene immateriale con vita utile indefinita è riesaminata con periodicità almeno annuale al 

fine di accertare il persistere delle condizioni alla base di tale classificazione. 

 

ATTIVITÀ E PASSIVITÀ FISCALI  

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 12 “Imposte sul reddito”. Le imposte correnti dell’esercizio sono state 

rilevate come passività. Sono state rilevate, inoltre, attività fiscali anticipate e passività fiscali differite per 

tutte le differenze temporanee che provocano uno sfasamento che comporta il differimento o l’anticipo del 

momento impositivo rispetto al periodo di competenza. Le differenze temporanee sono di due tipi:  

• quelle che daranno luogo in futuro a una riduzione del reddito imponibile, che generano attività fiscali 

anticipate; 

• quelle che daranno luogo in futuro a un incremento del reddito imponibile, che generano passività 

fiscali differite. 

 

Al riguardo, si richiama quanto previsto dallo IAS 12. In particolare, detto principio sancisce che: 

• la contabilizzazione degli effetti fiscali correnti e differiti di un’operazione o di altri fatti deve essere 

coerente con la contabilizzazione dell’operazione o degli altri fatti stessi (§ 57); 

• le imposte correnti e differite devono essere rilevate come provento o come onere e incluse nell’utile 

o nella perdita dell’esercizio, a meno che l’imposta derivi da: 

− un’operazione o un fatto rilevato, nel medesimo esercizio o in un altro, direttamente nel 

Patrimonio Netto;  

− un’aggregazione aziendale (§ 58). 

 

Pertanto, le attività fiscali per imposte anticipate e le passività fiscali per imposte differite sono rilevate in 

contropartita del Conto Economico fatta eccezione per: 

• le attività e passività fiscali relative a partite imputate direttamente a Patrimonio Netto. In questo 

caso la fiscalità differita va rilevata in diretta contropartita del Patrimonio Netto (§ 61); 

• le attività e passività fiscali sorte in occasione di operazioni di business combination; in questo caso, 

la fiscalità differita va rilevata in contropartita delle attività immateriali rilevate a eccezione 

dell’avviamento (§ 66-68). 

 

Inoltre, le attività per imposte anticipate e le passività per imposte differite vanno riviste ogni anno per tener 

conto di tutti gli eventi intervenuti nel corso dell’esercizio. In particolare, variazioni possono determinarsi sia 
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per effetto di modifiche delle sottostanti differenze temporanee, sia a seguito di cambiamenti nei parametri 

fiscali del calcolo (modifica della normativa tributaria, variazioni delle aliquote fiscali, diverso tax planning 

dell’impresa ecc.) (§ 56 e 60). 

 

Criteri di classificazione 

Gli importi relativi alle passività fiscali sono classificate nelle voci di Conto Economico, includendo imposte 

correnti, differite e anticipate. Per queste ultime la rilevazione è effettuata se esiste la probabilità di rilevare 

futuri redditi imponibili così come previsto dallo stesso IAS 12. Nel caso in cui le imposte anticipate e differite 

siano relative ad importi iscritti a Patrimonio Netto, le stesse sono state imputate a Patrimonio Netto.  

 

Eventuali variazioni nelle stime del carico fiscale imputato negli esercizi precedenti, sono allocate tra le 

imposte sul reddito dell’esercizio secondo quanto previsto dallo IAS 8. 

 

Criterio di valutazione 

La valorizzazione è effettuata in base ad una prudenziale previsione dell’onere fiscale in relazione alle 

norme tributarie in vigore e tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti d’imposta spettanti. Lo 

Stato Patrimoniale e il Conto Economico tengono conto delle variazioni intervenute nell’esercizio nella 

consistenza delle imposte anticipate. 

 

DEBITI 

 

Criteri di iscrizione 

La prima iscrizione delle passività finanziarie avviene all’atto della ricezione delle somme raccolte o 

dell’emissione dei titoli di debito. Essa è effettuata sulla base del fair value delle passività, normalmente pari 

all’ammontare incassato o al prezzo di emissione, rettificato degli eventuali costi/proventi aggiuntivi 

direttamente attribuibili alla singola operazione di provvista o di emissione e non rimborsati dalla controparte 

creditrice. Sono esclusi i costi interni di carattere amministrativo. Il fair value delle passività finanziarie, 

eventualmente emesse a condizioni inferiori a quelle di mercato, è oggetto di stima e la differenza rispetto al 

valore di mercato è imputata direttamente a Conto Economico. 

 

I debiti commerciali e gli altri debiti diversi da quelli finanziari sono contabilizzati inizialmente al fair value, 

pari al valore della transazione conclusa. 

 

Criteri di classificazione 

Nei debiti sono stati iscritti quelli verso i fondi gestiti e verso terze parti per prestazione di servizi nonché i 

debiti relativi ai finanziamenti erogati alla Società da Istituti di credito. 

 

Criteri di valutazione 

I debiti finanziari sono inizialmente iscritti al fair value, al netto di tutti i costi di transazione sostenuti in 

relazione all’acquisto dei finanziamenti. Essi sono successivamente iscritti al costo ammortizzato. 
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L’eventuale differenza tra l’importo incassato (al netto dei costi di transazione) e l’importo complessivo dei 

rimborsi è registrato a Conto Economico sulla base della durata del finanziamento, utilizzando il metodo del 

tasso di interesse effettivo. I costi di transazione sono stati considerati nella determinazione dei relativi debiti 

finanziari in applicazione del metodo del costo ammortizzato. 

 

I debiti commerciali e gli altri debiti diversi sono valutati con il metodo del costo ammortizzato, al netto degli 

accantonamenti per perdite di valore. Trattandosi normalmente di passività a breve termine per le quali il 

fattore temporale è trascurabile, i debiti rimangono iscritti al valore nominale. 

 

DERIVATI DI COPERTURA 

 

Criteri di iscrizione 

In tale voce sono considerati i debiti/crediti di natura finanziaria con finalità di copertura di passività valutate 

al valore nominale (contratto di finanziamento). 

 

Criteri di classificazione 

Tale voce comprende il valore negativo dei contratti derivati di copertura valutati al fair value, in base a 

quanto stabilito dallo IAS 39. 

 

Criteri di valutazione 

I derivati sono inizialmente iscritti, e successivamente valutati, al fair value. I derivati accesi dalla Società 

sono classificati come coperture di flussi di cassa previsti e altamente probabili. 

 

La SGR documenta, alla data di stipula del contratto, la relazione di copertura, nonché i propri obiettivi e la 

propria strategia di gestione del rischio. La Società documenta, inoltre, le proprie valutazioni in modo 

regolare, per verificare se i derivati utilizzati nelle transazioni di copertura siano altamente efficaci nel 

compensare le variazioni dei flussi di cassa relativi alle voci coperte. 

 

La porzione efficace della variazione di fair value dei derivati, classificati o qualificati come derivati di 

copertura dei flussi di cassa, è iscritta nel Patrimonio Netto. Gli utili o le perdite relativi alla porzione 

inefficace sono invece iscritti nel Conto Economico. 

 

Gli importi accumulati nel Patrimonio Netto sono riversati nel Conto Economico in corrispondenza degli 

esercizi in cui la voce soggetta a copertura influirà sui profitti o sulle perdite. 

 

Quando uno strumento di copertura scade o è venduto, oppure quando una copertura non soddisfa più i 

criteri per la rilevazione contabile delle attività di copertura, gli eventuali utili o perdite cumulati sospesi a 

Patrimonio Netto, sono registrati definitivamente nel Conto Economico. Se si suppone che una transazione 

prevista non avrà luogo, gli utili o perdite sospesi a Patrimonio Netto sono trasferiti nel Conto Economico. 
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ALTRE ATTIVITÀ E PASSIVITÀ 

 

Criteri di iscrizione 

Nelle altre attività e passività sono state iscritte le poste patrimoniali non riconducibili, per loro natura, alle 

altre voci presenti nel bilancio. 

 

Criteri di classificazione 

La voce più rilevante delle altre attività è costituita dai costi sostenuti per attività propedeutiche all’istituzione 

di nuovi fondi, che non hanno ancora avviato la propria attività operativa, e dai risconti attivi, mentre fanno 

parte delle altre passività voci di varia tipologia estinguibili nel breve termine. 

 

Criteri di valutazione 

Tali voci sono state iscritte al valore nominale. 

 

COSTI DEL PERSONALE 

 

Trattamento di Fine Rapporto 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 19 “Benefici per i dipendenti”. La valutazione attuariale del TFR in 

base allo IAS 19 comporta una Past Service Liability calcolata in senso demografico-finanziario delle 

prestazioni spettanti al lavoratore derivanti dall’anzianità già maturata ottenuta riproporzionando il valore 

attuale complessivo dell’obbligazione al periodo di lavoro già prestato alla data di valutazione, tenuto conto 

dei futuri aumenti salariali e della durata prevista della permanenza in servizio. 

 

Criteri di classificazione 

Poiché il calcolo dell’obbligazione per il TFR riveste il carattere di passività per l’azienda, lo stesso è stato 

classificato in apposita voce del passivo dello Stato Patrimoniale, mentre la contropartita economica è stata 

imputata tra i costi del personale. 

 

Criterio di valutazione 

Il fondo è oggetto di calcolo attuariale che tiene conto dei futuri sviluppi del rapporto di lavoro. I flussi futuri di 

TFR sono stati attualizzati alla data di riferimento in base al metodo di calcolo espressamente richiesto dallo 

IAS 19 (§ 64), ossia il “Projected Unit Credit Method”. Il nuovo IAS 19 prevede il riconoscimento immediato in 

bilancio degli utili/perdite attuariali nel prospetto degli Other Comprehensive Income (OCI) come rettifiche del 

patrimonio netto nell’esercizio nel quale si sono rilevati, senza possibilità di riclassifica nel Conto Economico. 
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Piano di incentivazione a lungo termine 

 

Criteri di iscrizione 

Il Piano di incentivazione a lungo termine (il “Piano”) è valutato secondo i principi contabili IFRS 2. Il Piano è 

uno strumento di partecipazione ai risultati della Società che attribuisce ai beneficiari il diritto di percepire un 

premio legato alle performance aziendali in un orizzonte temporale di medio periodo (triennio 2012 – 2014). 

 

Criteri di classificazione 

Poiché il calcolo dell’onere relativo al pagamento di un premio legato alla performance aziendale e alla 

conseguente crescita di valore della Società riveste il carattere di passività per l’entità, lo stesso è stato 

classificato in apposita voce del passivo dello Stato Patrimoniale, mentre la contropartita economica è stata 

imputata tra i costi del personale. 

 

Criterio di valutazione 

La valutazione attuariale del Piano è stato effettuato a gruppo chiuso durante l’orizzonte temporale di 

riferimento. Il valore attuale medio delle obbligazioni derivanti dal Piano si basa su un’opportuna tavola di 

permanenza in servizio e su specifiche ipotesi demografiche ed economico – finanziarie. 

 

FONDI PER RISCHI ED ONERI 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 37 “Accantonamenti, passività e attività potenziali”. Un 

accantonamento deve essere rilevato quando: 

• l’impresa ha un’obbligazione attuale (legale o implicita) quale risultato di un evento passato; 

• è probabile che sarà necessario l’impiego di risorse atte a produrre benefici economici per 

adempiere all’obbligazione;  

• può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione. 

 

Criteri di classificazione 

Il fondo iscritto in bilancio accoglie solitamente gli accantonamenti per rischi e oneri destinati a coprire 

perdite o debiti con le seguenti caratteristiche: 

• natura determinata; 

• esistenza certa o probabile; 

• ammontare o data di sopravvenienza indeterminati alla chiusura dell’esercizio. 

 

Criteri di valutazione 

L’importo rilevato come accantonamento rappresenta la migliore stima della spesa richiesta per adempiere 

l’obbligazione esistente alla data di riferimento del bilancio. 
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RICAVI 

 

Criteri di iscrizione 

Il principio contabile applicato è lo IAS 18 “Ricavi”. I ricavi sono valutati al fair value del corrispettivo ricevuto 

o spettante. Poiché non sono previsti differimenti nella riscossione del corrispettivo, non risultano differenze 

tra valore nominale del corrispettivo e fair value dello stesso. In particolare, è applicabile la parte del 

principio relativo alle prestazioni di servizi. Quando il risultato di un’operazione di prestazione di servizi può 

essere attendibilmente stimato, i ricavi derivanti dall’operazione devono essere rilevati con riferimento allo 

stadio di completamento dell’operazione alla data di riferimento del bilancio. Il risultato di un’operazione può 

essere attendibilmente stimato quando sono soddisfatte tutte le seguenti condizioni:  

1. l’ammontare dei ricavi può essere attendibilmente valutato; 

2. è probabile che i benefici economici derivanti dall’operazione affluiranno all’impresa; 

3. lo stadio di completamento dell’operazione alla data di riferimento del bilancio può essere 

attendibilmente misurato; 

4. i costi sostenuti per l’operazione e i costi da sostenere per completarla possono essere 

attendibilmente stimati. 

 

In particolare: 

• le commissioni per ricavi da servizi sono iscritte, sulla base dell’esistenza di accordi contrattuali 

(Regolamenti dei fondi gestiti), nell’esercizio in cui i servizi stessi sono stati prestati; 

• i proventi sono rilevati a Conto Economico nel momento in cui matura il diritto a riceverli; 

• gli interessi sono riconosciuti pro rata temporis sulla base del tasso di interesse contrattuale. 

 

COSTI 

 

Criteri di iscrizione 

I costi sono esposti in bilancio secondo il principio della competenza. 
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A.3 INFORMATIVA SUI TRASFERIMENTI TRA PORTAFOGLI DI ATTIVITA’ FINANZIARIE 

 

Non sussistono trasferimenti tra portafogli di attività finanziarie  
 
 

A.4 INFORMATIVA SUL FAIR VALUE 

 
L’IFRS 13 “Fair value measurement (Valutazione al fair value)”, fornisce la definizione del concetto di fair 

value per l’applicazione nei casi in cui il suo utilizzo sia richiesto oppure permesso da altri principi contabili. 

 

Più precisamente il principio IFRS 13 provvede a chiarire la definizione di fair value, che è il prezzo ottenibile 

dalla vendita di un'attività o pagabile per il trasferimento di una passività in una transazione regolare tra 

partecipanti al mercato alla data di valutazione (ovvero un prezzo di uscita). Tale definizione mette in risalto 

che il valore equo è una misura che deve basarsi sul mercato e non sull'impresa valutatrice. In altri termini, 

nel processo valutativo occorre assumere le ipotesi che i partecipanti al mercato applicherebbero per 

attribuire un valore all'attività o alla passività alle condizioni correnti, includendo le assunzioni ipotizzate sul 

rischio. Ne consegue che l'intenzione di detenere un bene o di risolvere o non adempiere a una passività 

non è rilevante per la determinazione del fair value.  

 

 L’IFRS 13 definisce una precisa gerarchia del fair value organizzata su tre livelli. Il criterio adottato riguarda 

proprio il livello di osservabilità degli input impiegati per la stima. Essi determinano, di fatto, diversi livelli di 

attendibilità del fair value. I tre livelli del fair value previsti dal principio sono:  

• Il livello 1 include i prezzi quotati su mercati attivi di attività o passività identiche alla data di 

misurazione. I prezzi così determinati rappresentano la migliore evidenza del fair value una volta che 

è stato identificato il mercato principale e che l’impresa redattrice del bilancio può effettuare una 

transazione a quel prezzo. La valutazione deriva quindi dalla possibilità di osservare transazioni e 

prezzi formatisi nel mercato a seguito delle scambio di attività o all’estinzione di passività simili a 

quelle oggetto di valutazione. Questa valutazione rappresenta in definitiva il valore più affidabile 

nelle valutazioni al fair value.  

• Il livello 2 comprende, invece, input informativi diversi dalle quotazioni di mercato che possono 

comunque essere osservati direttamente o indirettamente. Si pensi, ad esempio, ai prezzi di attività 

o passività simili a quelle oggetto di valutazione scambiate su mercati attivi, ai prezzi di attività o 

passività identiche scambiati su mercati non attivi, ai tassi di interesse, ecc. Gli input considerati in 

questo livello riflettono necessariamente le assunzioni dei partecipanti al mercato e sono dotati di un 

minore livello di affidabilità rispetto al precedente.  

• Il livello 3 comprende, infine, input non osservabili. Si tratta di dati che derivano da fonti interne 

all’azienda non conoscibili oppure osservabili da soggetti terzi. Il fair value così determinato deve 

riflettere le assunzioni che i partecipanti al mercato effettuerebbero per determinare tale valore. 
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A.4.1 Gerarchia del fair value 2 e 3: tecniche di valutazione da input utilizzati 
 
La valutazione al fair value viene svolta impiegando il massimo numero di input direttamente osservabili. 

Tuttavia, quando i prezzi di mercato non sono conoscibili o non sono ritenuti espressivi del valore del fair 

value si ricorrere alle tecniche di valutazione, da utilizzare singolarmente o in modo combinato. Gli approcci 

di valutazione applicabili secondo l’IFRS 13 sono i seguenti: 

• Il market approach si basa sullo studio di prezzi e di altri elementi derivanti da operazioni di mercato 

che coinvolgono attività, passività, posizione nette e aziende simili all’oggetto delle valutazione.  

• L’income approach si basa sull’attualizzazione, alla data della valutazione, dei flussi di cassa o di 

reddito futuri.  

• Il cost approach evidenzia, infine, il costo di sostituzione che sarebbe richiesto all’impresa per 

“sostituire” un bene o un’attività. Questa tecnica è spesso adottata per la stima del fair value dei beni 

materiali. 

 

L’SGR presenta un portafoglio composto esclusivamente da quote di fondi comuni di investimento 

immobiliari chiusi e per la loro valutazione utilizza il market approach potendosi basare su prezzi formatisi 

nel mercato a seguito delle scambio di attività o input informativi diversi dalle quotazioni di mercato che 

possono comunque essere osservati direttamente. 

 
A.4.2 Processi e sensibilità delle valutazioni 
 

In questa sezione, ed in particolare per il livello 3, si deve evidenziare la sensitività alle variazioni degli input 

non osservabili e l’impatto potenziale di modifiche nella scelta di tali input. Alla data del bilancio l’SGR non 

presenta strumenti finanziari valutati a tale livello di fair value. 

 
A.4.3 Processi e sensibilità delle valutazioni 
 

In questa sezione devono trovare adeguata rappresentazione le vendite, le emissioni, gli acquisti e i 

rimborsi, i trasferimenti da e verso altro livello con relative motivazioni. Alla data del bilancio l’SGR non 

presenta trasferimenti da e verso altro livello di fair value. 

 
A.4.4 Altre informazioni 
 

Al 31 dicembre 2014 non si evidenziano cambiamenti significativi nelle tecniche di valutazione adottate 

rispetto a quelle previste dall’IFRS 13. 
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Informativa di natura quantitativa 
 
A.4.5 Gerarchia del fair value 
 

Le valutazioni al fair value sono classificate in conformità a una gerarchia di livelli che riflette la significatività 

degli input utilizzati nelle valutazioni. Si distinguono i seguenti livelli: 

• quotazione, senza aggiustamenti, rilevata su un mercato attivo – secondo la definizione fornita dallo 

IAS 13 – per le attività o passività oggetto di valutazione (Livello 1); 

• input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che sono osservabili direttamente (prezzi) 

o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato (Livello 2); 

• input che sono basati su dati di mercato osservabili (Livello 3). 

 

A.4.5.1 Attività e passività valutate al fair value su base ricorrente: ripartizione per livelli del fair value 
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A.4.5.3 Variazioni annue delle passività valutate al fair value su base ricorrente (livello 3) 
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A.4.5.4 Attività e passività non valutate al fair value o valutate al fair value su base non ricorrente: 

ripartizione per livelli di fair value 

 

 

 

B   INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE 

 

ATTIVO 

 

SEZIONE 1 – CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE – VOCE 10 

 

Questa voce del bilancio, di 6.232 euro, rappresenta la giacenza di denaro contante della piccola cassa 

detenuta presso le sedi di Roma e Milano della Società alla data del 31 dicembre 2014. 

 

SEZIONE 4 – ATTIVITÀ FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA – VOCE 40 

 

Le attività finanziarie facenti parte di questa categoria, costituita da quote dei fondi gestiti da IDeA FIMIT, 

hanno la caratteristica d’investimenti a lungo termine.  

 

La voce include: 

• gli investimenti obbligatori, previsti dal Provvedimento della Banca d’Italia dell’8 maggio 2012 e 

successivi aggiornamenti, nei fondi gestiti non riservati a investitori qualificati. Questi ultimi sono 

destinati a essere detenuti in portafoglio sino al termine della durata dei fondi. Non sono stati 

peraltro classificati tra le “attività detenute fino alla scadenza” per la loro natura di strumenti finanziari 

a reddito variabile; si è stabilito, quindi, di iscriverli in questa categoria residuale prevista dallo IAS 

39 che prevede la loro valorizzazione al fair value con contropartita in un’apposita riserva 

indisponibile ai sensi del D.Lgs. 38/2005; 

• gli investimenti non obbligatori nei fondi gestiti riservati e non riservati a investitori qualificati. 
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Nel dettaglio: 

• 20 quote di classe A del fondo Agris (fondo riservato), per un importo complessivo di 1.000.000 di 

euro, sottoscritte a 50.000 euro cadauna il 16 gennaio 2012. Le quote del fondo hanno manifestato 

una perdita di valore e il NAV pro quota è risultato inferiore al valore di carico. Il principio contabile 

IAS 39 prevede che se uno strumento finanziario ha subìto un impairment, tutte le svalutazioni 

successive debbano transitare da Conto Economico. L’adeguamento al fair value ha comportato una 

svalutazione complessiva con contropartita a Conto Economico di 141.217 euro (di cui 92.434 euro 

allocati precedentemente in una riserva di patrimonio netto). Il valore in bilancio al 31 dicembre 2014 

è pari a 858.783 euro; 

• 1.557 quote del fondo Alpha Immobiliare (fondo quotato), di cui 520 costituenti investimento 

obbligatorio. L’importo complessivo iniziale è pari a 3.823.639 euro (1.040 quote sottoscritte in data 4 

luglio 2002 nell’ambito del collocamento istituzionale al prezzo unitario di 2.600 euro e 517 quote 

sottoscritte a partire dal 27 novembre 2002 e fino al 8 dicembre 2008 a un prezzo medio di 2.165,65 

euro). Il fair value unitario al 31 dicembre 2014 di 1.129 euro è pari al prezzo di Borsa dell’ultimo 

giorno di mercato aperto. L’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2014 del valore delle quote ha 

comportato una rivalutazione complessiva di 275.589 euro. L’importo iscritto nel presente bilancio è 

di 1.757.853 euro; 

• 8.215 quote del fondo Atlantic 1 (fondo quotato) di nominali 500 euro ciascuna, sottoscritte 

nell’esercizio 2006 per un totale pari a 4.107.500 euro. Il fair value unitario al 31 dicembre 2014, 

dell’importo di 318,50 euro, è pari al prezzo di Borsa dell’ultimo giorno di mercato aperto. 

L’adeguamento al fair value ha comportato una rivalutazione complessiva di 620.643 euro. In data 

27 febbraio 2014 sono stati rimborsati 1,95 euro per quota, per complessivi 16.019 euro, mentre in 

data 28 agosto 2014 sono stati rimborsati 8 euro per quota per un totale di 65.720 euro. L’importo 

complessivo dei rimborsi avvenuti nel corso del 2014 è pari a 81.739 euro. Il valore in bilancio è pari 

a 2.616.477 euro; 

• 9.000 quote del fondo Atlantic 2 – Berenice (fondo quotato) acquistate sul mercato per un totale 

pari a 7.133.868 euro in data 1° luglio 2008, in concomitanza della presa in gestione del fondo da 

parte di FARE SGR (il fondo era stato costituito da Pirelli RE SGR S.p.A.). Il fair value unitario al 31 

dicembre 2014 di 130 euro è pari al prezzo di Borsa dell’ultimo giorno di mercato aperto. 

L’adeguamento al fair value ha comportato una rivalutazione complessiva di 203.400 euro. Il valore 

della quota alla data di chiusura del Rendiconto al 31 dicembre 2014 è inferiore al costo storico. 

Essendosi evidenziata una riduzione di valore (NAV inferiore al costo storico) nell’esercizio 2008 

(Bilancio di FARE SGR), le svalutazione dei passati esercizi sono stati rilevati a conto economico. Il 

27 febbraio 2014 sono stati rimborsati 4 euro per quota, per complessivi 36.000 euro, in data 14 

agosto 2014 sono stati rimborsati 51 euro per quota, per complessivi 459.000 euro, il giorno 3 

dicembre 2014 ulteriori 3,50 euro per quota, per 31.500 euro e, infine, in data 31 dicembre 2014 

sono stati rimborsati 24 euro per quota, per un totale di 216.000 euro. L’importo complessivo dei 

rimborsi avvenuti nel 2014 è pari a 742.500 euro. Il valore in bilancio al 31 dicembre 2014 è pari a 

1.170.000 euro; 
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• 11,94 quote di classe A e 1,62 quote di classe B del fondo Atlantic Value Added (fondo riservato), 

di cui 8,96 quote di classe A e 1,22 quote di classe B sottoscritte in data 27 dicembre 2011, 0,32 

quote di classe A e 0,04 quote di classe B sottoscritte in data 11 settembre 2012, 1,28 quote di 

classe A e 0,17 quote di classe B sottoscritte in data 11 marzo 2014 e 1,38 quote di classe A e 0,19 

quote di classe B sottoscritte in data 11 giugno 2014, tutte al valore unitario di 500.000 euro per un 

controvalore complessivo di 6.780.000 euro. L’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2014 ha 

comportato una svalutazione complessiva netta di 588.619 euro. Il valore in bilancio al 31 dicembre 

2014 è pari a 6.051.548 euro; 

• 4.532 quote del fondo Beta Immobiliare (fondo quotato), di cui 1.343 costituenti investimento 

obbligatorio. L’importo complessivo iniziale è di 4.917.312 euro (2.686 quote sottoscritte in data 24 

ottobre 2005 nell’ambito del collocamento istituzionale al prezzo unitario di 1.100 euro e 1.846 quote 

sottoscritte dal 24 ottobre 2005 e fino al 30 maggio 2006 a un prezzo medio di 1.063,22 euro). Il fair 

value unitario al 31 dicembre 2014, dell’importo di 276 euro, è pari al prezzo di Borsa dell’ultimo 

giorno di mercato aperto. L’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2014 del valore delle quote ha 

comportato una rivalutazione complessiva di 97.438 euro. In data 13 marzo 2014 sono stati 

rimborsati 7 euro per quota, per complessivi 31.724 euro, il 28 agosto 2014 sono stati rimborsati 6 

euro per quota, per 27.192 euro e in data 5 novembre 2014 sono stati rimborsati 56 euro per quota, 

per un totale di 253.792 euro. L’importo complessivo dei rimborsi avvenuti nel corso del 2014 è pari a 

312.708 euro. L’importo iscritto nel presente bilancio è di 1.250.832 euro; 

• 50 quote del fondo Conero (fondo riservato a investitori qualificati), sottoscritte in data 4 agosto 2011 

al valore unitario di 100.000 euro per un controvalore complessivo di 5.000.000 di euro. 

L’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2014 ha comportato una svalutazione complessiva di 

70.340 euro. In data 20 febbraio 2014 sono stati rimborsati 450 euro per quota, per 22.500 euro e in 

data 28 agosto 2014 sono stati rimborsati 100 euro per quota, per un totale di 5.000 euro. L’importo 

complessivo dei rimborsi avvenuti nel corso del 2014 è pari a 27.500 euro. Il valore in bilancio al 31 

dicembre 2014 è pari a 5.706.841 euro; 

• 38.133 quote del fondo Delta Immobiliare (fondo quotato), di cui 36.054 costituenti investimento 

obbligatorio. L’importo complessivo iniziale è di 3.703.965 euro (36.054 quote sottoscritte in data 22 

dicembre 2006 nell’ambito del collocamento istituzionale al prezzo unitario di 100 euro e 2.079 quote 

sottoscritte dal 16 marzo 2009 e fino al 22 giugno 2009 a un prezzo medio di 47,41 euro). Il fair value 

unitario al 31 dicembre 2014 di 42,34 euro è pari al prezzo di Borsa dell’ultimo giorno di mercato 

aperto. L’adeguamento al fair value al 31 dicembre 2014 del valore delle quote ha comportato una 

rivalutazione complessiva di 541.107 euro. In data 5 novembre 2014 sono stati rimborsati 4,50 euro 

per quota, per l’importo complessivo di 171.599 euro. L’importo iscritto nel presente bilancio è di 

1.614.551 euro; 

• 39 quote del fondo Gamma Immobiliare (fondo riservato), di cui 5 sottoscritte in data 10 giugno 

2005, 14 in data 20 settembre 2005 e 20 in data 29 novembre 2005. Il prezzo d’acquisto è stato pari 

al valore nominale di 25.000 euro per la prima tranche e di 25.010 euro per la seconda e la terza 

tranche. L’investimento totale è di 975.340 euro. Il valore della quota è risultato inferiore rispetto al 
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costo storico per un periodo superiore a 24 mesi (già dal 31 dicembre 2013); la svalutazione 

dell’esercizio, pari a 29.611 euro, è stata rilevata a conto economico; allo stesso modo era sta 

rilevata a conto economico la svalutazione dell’esercizio 2013, per un totale di 28.261 euro (di cui 

19.313 euro transitate a Patrimonio Netto nel corso degli esercizi precedenti). Il valore in bilancio al 

31 dicembre 2014 è pari a 1.018.294 euro; 

• 300 quote del fondo IDeA FIMIT Sviluppo (fondo riservato), per un importo complessivo di 

7.500.000 euro, sottoscritte a 25.000 euro cadauna in data 20 dicembre 2013. L’adeguamento al fair 

value, pari al NAV pro quota al 31 dicembre 2014, ha comportato una svalutazione complessiva di 

7.219 euro. L’importo iscritto nel presente bilancio è di 7.487.531 euro;  

• 600 quote del fondo Omicron Plus Immobiliare (fondo riservato), per un importo complessivo 

iniziale di 15.000.000 di euro, sottoscritte a 25.000 euro cadauna nel dicembre 2008. L’adeguamento 

al fair value, pari al NAV pro quota al 31 dicembre 2014, ha comportato una rivalutazione del 

periodo, pari a 977.725 euro, che è transitata in una riserva di Patrimonio Netto. Il valore della quota 

risulta, invece, inferiore al costo storico; essendosi evidenziata nell’esercizio 2013 una perdita di 

valore per un periodo superiore a 24 mesi, tale svalutazione, per un totale di 3.882.794 euro (di cui 

2.513.778 euro transitate a Patrimonio Netto nel corso degli esercizi precedenti) era stata rilevata a 

conto economico al 31 dicembre 2013. In data 21 marzo 2014 sono stati rimborsati 3.087 euro per 

quota, per 1.852.428 euro e in data 16 ottobre 2014 sono stati rimborsati 1.700 euro per quota per 

un totale di 1.020.000 euro. L’importo complessivo dei rimborsi avvenuti nel corso del 2014 è pari a 

2.872.428 euro. Il valore in bilancio al 31 dicembre 2014 è di 14.423.380 euro; 

• 8 quote del fondo Senior (fondo riservato), per un importo complessivo iniziale di 2.000.000 di euro, 

sottoscritte a 250.000 euro cadauna il 25 gennaio 2010. Le quote del fondo hanno manifestato una 

perdita di valore e il NAV pro quota è risultato inferiore al valore di carico. Il principio contabile IAS 39 

prevede che se uno strumento finanziario ha subìto un impairment, tutte le svalutazioni successive 

debbano transitare da Conto Economico. L’adeguamento al fair value ha comportato una 

svalutazione complessiva con contropartita a Conto Economico di 333.608 euro (di cui 246.483 euro 

allocati precedentemente in una riserva di patrimonio netto). L’importo iscritto nel presente bilancio è 

di 1.746.332 euro; 

• 1 quota del fondo Theta Immobiliare (fondo riservato), per un importo iniziale di 250.000 euro, 

sottoscritta il 19 dicembre 2006. Il valore della quota è risultato inferiore rispetto al costo storico per 

un periodo superiore a 24 mesi (già dal 31 dicembre 2013); la svalutazione dell’esercizio, pari a 

11.556 euro, è stata rilevata a conto economico; allo stesso modo era sta rilevata a conto economico 

la svalutazione dell’esercizio 2013, per un totale di 22.069 euro (di cui 15.829 euro transitate a 

Patrimonio Netto nel corso degli esercizi precedenti). Il valore in bilancio al 31 dicembre 2014 è pari 

a 188.594 euro. 

 

Il valore complessivo degli OICR detenuti è di 45.891.016 euro. 
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Nelle tabelle che seguono, sono evidenziate rispettivamente le consistenze di tali strumenti finanziari e la 

movimentazione dei medesimi nel corso dell’esercizio (al lordo dell’effetto fiscale). 

 

 

 

4.1 Composizione della voce 40 “Attività finanziarie disponibili per la vendita” 

 

 

 

4.2 Attività finanziarie disponibili per la vendita: composizione per emittenti 

 

 

 

Tutti gli OICR detenuti sono gestiti da IDeA FIMIT. 
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4.3 “Attività finanziarie disponibili per la vendita”: variazioni annue 

 

 

 

La voce “Acquisti” è costituita dall’investimento in quote del fondo Atlantic Value Added: 1,28 quote di classe 

A per 640.000 euro e 0,17 quote di classe B per 85.000 euro effettuati in data 14 marzo 2014; 

successivamente sono state acquistate ulteriori 1,38 quote di classe A per 690.000 euro e 0,19 quote di 

classe B per 95.000 euro in data 11 giugno 2014. 

 

L’investimento complessivo è pari a 1.510.000 euro, composto da 2,66 quote di classe A per 1.330.000 euro 

e 0,36 quote di classe B per 180.000 euro. 

 

SEZIONE 6 – CREDITI – VOCE 60 

 

La voce è così composta: 

 

(a) per la gestione di patrimoni  

La sottovoce al 31 dicembre 2014 presenta un saldo di 34.465.690 euro ed è relativa interamente a crediti 

verso i fondi gestiti per commissioni maturate, ma non ancora incassate. Il dettaglio, posto a confronto con 

quello dell’esercizio precedente, risulta dalla tabella che segue. 

 

Per quanto riguarda il credito verso il fondo Beta concernente la commissione variabile finale, il relativo 

calcolo è stato effettuato ai sensi di quanto previsto dal Regolamento di Gestione del fondo tenendo in 

considerazione il NAV risultante dal rendiconto di gestione al 31 dicembre 2014; tale credito corrisponde alla 
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quota maturata dall’inizio della vita del fondo della commissione di overperformance che la SGR percepirà al 

momento della sua liquidazione, esclusivamente al verificarsi di determinate condizioni.  

 

Per quanto riguarda i crediti vantanti verso il fondo Atlantic 6 si specifica che la SGR ha appostato un fondo 

svalutazione crediti pari a 1.066.667 euro (pari al 100% dei crediti verso il fondo), resosi necessario a causa 

della forte tensione di liquidità in cui versa Atlantic 6. 

 

Inoltre, per quanto riguarda i fondi Eta e Agris è stato appostato un fondo svalutazione crediti rispettivamente 

pari a 1.016.121 euro e 347.137 euro. 
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(b) Altri crediti  

La sottovoce al 31 dicembre 2014 presenta un saldo di 9.335.329 euro e riguarda crediti di varia natura e 

verso controparti diverse. La seguente tabella riporta il confronto con l’esercizio precedente. 
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Il credito nei confronti del fondo AVA è relativo prevalentemente al riaddebito, secondo le previsioni del 

Regolamento di Gestione, di parte dei costi sostenuti dalla SGR per la costituzione del fondo medesimo. 

 

La voce “Banche” si riferisce ai saldi dei conti correnti bancari della Società accesi presso i seguenti istituti di 

credito: 

 

UniCredit S.p.A.                    5.163.886  euro 
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.                    2.491.248  euro 
Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A.                        744.905  euro 
State Street Bank S.p.A.                         42.855  euro 
 

Il dettaglio della voce, rispettivamente per natura del credito e per soggetto nei confronti del quale il credito è 

vantato, risulta dalle seguenti tabelle. 

 

6.1 Dettaglio della voce 60 “Crediti” 
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6.2 Crediti: composizione per controparte 

 

 

SEZIONE 10 – ATTIVITÀ MATERIALI – VOCE 100 

 

La tabella che segue evidenzia la consistenza dei beni esistenti al 31 dicembre 2014 posta a confronto con i 

dati dell’esercizio precedente.  

 

10.1 Attività materiali ad uso funzionale: composizione delle attività valutate al costo 
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Nella voce “e) altre” sono allocate le seguenti categorie: 

 

Apparecchi attrezzature varie                           39  euro 
Macchine d'ufficio                  102.249  euro 
Sistemi telefonici                      4.949  euro 
Migliorie su beni di terzi               1.601.221  euro 

 

La voce “Migliorie beni di terzi” di 1.601.221 euro si riferisce ai costi sostenuti per gli immobili delle sedi di 

IDeA FIMIT, siti in Milano, via Brera 21 e in Roma, via Mercadante 16-18. 

 

Non ci sono attività materiali detenute a scopo di investimento da menzionare nel presente bilancio. 

 

10.3 Attività materiali ad uso funzionale: composizione delle attività rivalutate 

 

Non sussistono attività rivalutate. 
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10.5 Attività materiali ad uso funzionale: variazioni annue 

 

Si riporta di seguito la movimentazione del valore di tali attività intervenuta nel corso dell’esercizio. 
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SEZIONE 11 – ATTIVITÀ IMMATERIALI – VOCE 110 

 

11.1 Composizione della voce 110 “Attività immateriali” 

  

 

L’avviamento, pari a 96.598.900 euro, si è determinato a seguito dell’operazione di fusione inversa di FARE 

SGR in FIMIT SGR avvenuta in data 3 ottobre 2011 e descritta nel dettaglio nella “SEZIONE 2 – PRINCIPI 

GENERALI DI REDAZIONE”. 

 

Tra le altre attività immateriali, l’importo prevalente si riferisce a due categorie di attività identificate in sede di 

allocazione del valore di FIMIT SGR alla data di fusione: 

• customer relationship, relative alle commissioni fisse dei 12 fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR 

alla data di efficacia della fusione, quantificate in 38.573.400 euro e ammortizzate nel conto 

economico della SGR secondo un criterio sistematico lungo la vita utile dei fondi; 

• attività immateriali connesse alle commissioni variabili dei fondi immobiliari gestiti da FIMIT SGR alla 

data di efficacia della fusione, che sono state quantificate in 68.688.000 di euro.  

 

L’avviamento, le customer relationship e le altre attività immateriali relative alle commissioni variabili, al 31 

dicembre 2014 sono state oggetto di test di impairment basato su stime ragionevoli e raggiungibili, frutto del 

giudizio più accurato possibile e adeguatamente rappresentative delle diverse condizioni giuridiche, 

economiche e di mercato nelle quali si prevede si svilupperà l’attività della SGR. Tale valutazione non ha 

evidenziato perdite di valore per l’avviamento e per le attività da customer relationship, quest’ultime pari a 

7.554.624 euro al 31 dicembre 2014. 

 

Per valutare il capitale economico della Società è stato adottato il metodo del Dividend Discount Model a 

Massimi Dividendi Distribuibili (“DDM”) in considerazione della natura della SGR e, quindi, di società a 

capitale regolamentato mentre per il valore attribuibile alle attività immateriali connesse alle commissioni 

variabili è stato utilizzato il metodo dei flussi di cassa attualizzati (Discount Cash Flows) (“DCF”). I parametri 

chiave utilizzati per la stima del valore economico della Società sono i seguenti: 

• Ke (costo del capitale): 9,54%; 

• Risk free rate: 2,07% (riferimento rendimento lordo al 20 febbraio 2015 del BTP a 15 anni); 

• Market risk premium: 5,75%; 
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• Beta unlevered: 1,29 (coefficiente determinato in basse alla media dei dati storici di un campione di 

società attive nella gestione di investimenti con componente Real Estate); 

• Tasso di crescita di lungo periodo: 1,0%. 

 
Le commissioni variabili (sia annuali che di fine periodo) riferite alle masse in gestione alla data della fusione 

non sono state considerate ai fini della valutazione di IDeA FIMIT in quanto i diritti economici e patrimoniali 

su tali commissioni sono rimasti in capo agli azionisti di FIMIT SGR S.p.A. e First Atlantic RE SGR S.p.A. 

ante fusione. 

 

A seguito della revisione dei business plan dei fondi che compongono le attività immateriali da commissioni 

variabili, al fine di adeguare il valore dell’attività al fair value, le attività immateriali da commissioni variabili, 

pari a 53.300.000 euro al 31 dicembre 2013, sono state svalutate a conto economico per un importo pari a 

4.900.000 euro iscritto nella voce “Rettifiche/riprese di valore nette su attività immateriali”. Pertanto il valore 

di iscrizione in bilancio è pari a 48.400.000 euro. 

 

Per una disamina esaustiva della determinazione di tali valori si rimanda alla parte inziale della Nota 

Integrativa. 

 

11.2 “Attività immateriali”: variazione annue 
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SEZIONE 12 – ATTIVITA’ FISCALI E PASSIVITA’ FISCALI – VOCE 120 E VOCE 70 

 

Formano oggetto di illustrazione nella presente sezione il conto dell’attivo relativo alla voce 120 e il conto del 

passivo relativo alla voce 70. 

 

La voce 120 si suddivide in attività fiscali a) correnti e b) anticipate, le prime pari a 1.797.654 euro e le 

seconde di 4.178.359 euro. Le imposte anticipate sono dettagliate nelle tabelle n. 12.3 e 12.5. 

 

La voce 70 si suddivide in passività fiscali a) correnti, pari a zero, e b) differite di 17.960.145 euro.  

 

Il debito per imposte differite è riferibile quasi esclusivamente alla contropartita inerente la fiscalità differita 

delle attività immateriali da commissioni variabili iscritte all’attivo, che al 31 dicembre 2014 sono pari a 

48.400.000 euro.  

 

12.1 Composizione della voce 120 “Attività fiscali: correnti e anticipate” 

 

L’influenza di variazioni effettuate per ragioni di natura esclusivamente fiscale comporta degli scostamenti tra 

reddito imponibile e utile di bilancio. Quando tali differenze sono “temporanee”, provocano uno sfasamento 

che comporta l’anticipo o il differimento del momento impositivo rispetto al periodo di competenza.  

 

Le differenze temporanee sono di due tipi:  

• quelle che daranno luogo in futuro a una riduzione del reddito imponibile, che generano attività fiscali 

anticipate; 

• quelle che daranno luogo in futuro a un incremento del reddito imponibile, che generano passività 

fiscali differite. 

 

12.2 Composizione della voce 70 “Passività fiscali: correnti e differite”  

 

Rispetto allo scorso esercizio non sono presenti imposte correnti in quanto al 31 dicembre 2014 il saldo tra 

gli acconti versati rispetto alle imposte dovute reca un saldo positivo. Le imposte differite sono relative 

principalmente alla fiscalità afferente le commissioni variabili finali per un importo pari a 16.005.880 euro, e 

per la parte residuale, pari a 1.954.265 euro, alla differenza tra il fair value al 31 dicembre 2014, rispetto al 

costo storico degli AFS posseduti dalla società. 

  

Le variazioni delle imposte differite avvenute nell’esercizio risultano dalle tabelle che seguono, 

rispettivamente per le movimentazioni con contropartita a Conto Economico e a Patrimonio Netto. 

 

 

 

756

–    5690    –



Nota integrativa 

 

124 

12.3 Variazioni delle imposte anticipate (in contropartita del Conto Economico) 

 

 

  

12.3.1 Variazioni delle imposte anticipate di cui alla L. 214/2011 (in contropartita del conto 

economico) 

 

Non ci sono variazioni delle imposta anticipate di cui alla L. 214/2011 da menzionare nel presente bilancio. 

La seguente tabella dettaglia la composizione della voce per natura. 
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La voce “Bonus a dipendenti e altre voci relative al personale” è costituita da costi nei confronti del personale 

che sono il risultato di una stima e che saranno dedotti fiscalmente nell’esercizio in cui vi sarà la 

manifestazione monetaria ai sensi dell'articolo 107, comma 4 del T.U.I.R.. 

 

Gli oneri pluriennali sono principalmente costituiti dai costi sostenuti per la fusione dall’incorporante giuridica 

e sono ammortizzati fiscalmente in 5 anni ai sensi dell’art. 108 comma 3 del T.U.I.R.. 

 

I compensi del Consiglio di Amministrazione, sono deducibili, ai fini IRES, soltanto al momento del loro 

pagamento secondo le regole stabilite dall'articolo 95, comma 5 del T.U.I.R..  

 

La voce “Rettifica crediti altre attività” ha per oggetto i crediti accantonati al fondo svalutazione crediti. Tali 

crediti saranno dedotti fiscalmente nell’esercizio in cui vi sarà la manifestazione monetaria ai sensi 

dell'articolo 107, comma 4 del T.U.I.R..  

 

La voce “Rettifica crediti per gestione patrimoniali” ha per oggetto la rettifica dei crediti per commissioni.  

La deducibilità di dette rettifiche sarà in 5 anni, ai sensi dell'articolo 106 del TUIR. 

 

La voce “Fondo svalutazione su crediti fondo Beta per CVF” ha per oggetto i crediti riguardanti le 

commissioni variabili da ricevere nel momento in cui termina il fondo immobiliare Beta. Tale appostazione ha 

natura di accantonamento non deducibile in questo esercizio, ai sensi dell'articolo 106 del T.U.I.R.. Il costo 

sarà deducibile nell'esercizio in cui sarà certa la perdita su tali crediti. 

 

L’avviamento su ramo d’azienda è sorto a seguito dell’acquisto (il 29 aprile 2009), da parte dell’allora FARE 

SGR dalla controllante First Atlantic Real Estate Holding S.p.A., del ramo di attività costituito da un 

complesso organizzato di beni e rapporti attivi e passivi destinato allo svolgimento delle attività di 

prestazione di servizi amministrativi, di analisi finanziaria, legali, tecnico-informatici e logistici alle società del 

gruppo First Atlantic.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

758

–    5692    –



Nota integrativa 

 

126 

12.4 Variazioni delle imposte differite (in contropartita del Conto Economico) 

 

  

 

La diminuzione delle imposte differite è rappresentata dal rigiro a conto economico a seguito della 

svalutazione delle attività immateriali da commissioni variabili finali. 
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12.5 Variazioni delle imposte anticipate (in contropartita del Patrimonio Netto) 

 

  

 

12.6 Variazioni delle imposte differite (in contropartita del Patrimonio Netto) 
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SEZIONE 14 – ALTRE ATTIVITÀ – VOCE 140 

 

Questa voce del bilancio raggruppa tutte le attività non direttamente riconducibili nelle altre poste dell’attivo 

dello Stato Patrimoniale e ammonta a 2.137.194 euro; il dettaglio è di seguito evidenziato. 

 

14.1 Composizione della voce 140 “Altre attività” 

 

 
 

La voce “Attività di sviluppo da definire” accoglie i costi sostenuti dalla SGR per alcuni progetti di 

investimento che, in caso di buon esito delle operazioni, saranno ribaltati sui fondi costituenti. 

 

Per quanto riguarda la voce risconti attivi di 236.700 euro, gli stessi si riferiscono a costi di competenza 

successiva alla chiusura dell’esercizio: sono costituiti da polizze assicurative per 56.339 euro, e da costi 

relativi a forniture di beni e servizi per 180.361 euro. 

 

I depositi cauzionali includono 225.000 euro versati per la locazione della sede sita in Roma, via Mercadante 

16-18. 
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PASSIVO 

 

SEZIONE 1 – DEBITI – VOCE 10 

 

Il dettaglio della voce, rispettivamente per natura del debito e per soggetto nei confronti del quale il debito è 

dovuto, risulta dalle seguenti tabelle. 

 

1.1 Dettaglio della voce 10 “Debiti” 
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1.2 “Debiti”: composizione per controparte 

 

 

 

Nella voce residuale “Altri debiti – altri” (4.2) è compreso l’importo di 4.000.000,00 euro del debito relativo al 

finanziamento passivo a medio termine, contratto con Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A., 

per un ammontare complessivo iniziale di 15.000.000 di euro. 

 

Il finanziamento, di durata iniziale quinquennale, è stato erogato alla allora FIMIT SGR in data 9 marzo 2009 

per far fronte all’acquisto di 600 quote del fondo Omicron Plus Immobiliare. Nel corso del mese di marzo è 

stato sottoscritto tra la SGR e BIM un Atto Modificativo del Contratto di Finanziamento che ha avuto come 

oggetto la proroga della scadenza finale del contratto dal 31 marzo 2014 al 31 marzo 2016 e ha stabilito 

l’aumento dello spread a 350 bps (anziché 150 bps). 

 

Il saldo del debito è in decisa diminuzione rispetto all’esercizio precedente per effetto dei rimborsi parziali di 

capitale avvenuti nel corso del 2014 per 7.743.140 euro, di cui 4.870.712 di natura volontaria. 

 

Quale strumento di copertura degli oneri finanziari relativi al finanziamento sopra descritto, in data 17 marzo 

2009 era stato stipulato il derivato Interest Rate Swap le cui caratteristiche sono state, fino alla scadenza 

avvenuta in data 31 marzo 2014, le seguenti: 

Data contratto:   17/03/2009 

Data iniziale:   30/06/2009 
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Scadenza:   31/03/2014 

Debitore tasso fisso:  IRS 2,8% 

Debitore tasso variabile: Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. 

Aggiustamento date:  Modified Following Business Days 

 

Non ci sono debiti subordinati da menzionare nel presente bilancio. 

 

SEZIONE 5 – DERIVATI DI COPERTURA – VOCE 50 

 

Tale voce, al 31 dicembre 2013, si riferisce al contratto in essere per la copertura del rischio derivante dalle 

variazioni dei tassi d’interesse del finanziamento, stipulato con Banca Intermobiliare di Investimenti e 

Gestioni S.p.A. e descritto nella precedente Sezione 1 - Debiti. 

 

5.1 Composizione della voce 50 “Derivati di copertura” 

 

 

 

Al 31 dicembre 2014 il derivato di copertura non risulta più in essere.  

 

SEZIONE 7 – PASSIVITÀ FISCALI – VOCE 70  

 

Si rimanda a quanto indicato nella sezione 12 dell’attivo. 

 

SEZIONE 9 – ALTRE PASSIVITÀ – VOCE 90 

 

In questa voce, per un totale di 6.994.089 euro, sono presenti tutte le passività non direttamente iscritte nelle 

altre voci del passivo dello Stato Patrimoniale. Il dettaglio della voce risulta dalla seguente tabella. 
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9.1 Composizione della voce 90 “Altre passività” 

 

 

 

I debiti verso i dipendenti e i collaboratori sono relativi prevalentemente all’accantonamento dei ratei di 

competenza sugli oneri del personale (ferie, straordinari, ex festività ecc.) oltre ai compensi spettanti agli 

Organi Societari di competenza dell’anno ancora da liquidare. 

 

I debiti previdenziali sono relativi al debito nei confronti dell’INPS per le retribuzioni erogate nel mese di 

dicembre 2014, alle trattenute dei fondi dirigenziali di categoria, al debito nei confronti dell’INAIL, nonché, 

agli accantonamenti del maturato per i ratei di competenza degli oneri sociali del personale. 

 

I debiti tributari sono relativi a ritenute trattenute nei confronti dei dipendenti, dei lavoratori autonomi e dei 

collaboratori oltre all’addizione regionale, comunale e imposta sostitutiva su TFR maturate alla data del 

presente bilancio. 

 

La voce “Altri debiti” accoglie il residuo del prezzo del ramo d’azienda trasferito alla SGR da parte di 

Duemme SGR S.p.A. per un importo pari a 360.202 euro. 

 

SEZIONE 10 – TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DEL PERSONALE – VOCE 100 

 

La valutazione attuariale del trattamento di fine rapporto (“TFR”) in base allo IAS 19 comporta una Past 

Service Liability, calcolata in senso demografico-finanziario, delle prestazioni spettanti al lavoratore derivanti 

dall’anzianità già maturata, ottenuta riproporzionando il valore attuale complessivo dell’obbligazione al 

periodo di lavoro già prestato alla data di valutazione, tenuto conto dei futuri aumenti salariali e di 

un’opportuna tavola di permanenza in servizio. Alla data del 31 dicembre 2014 il TFR ammonta a 2.297.874 

euro. 

 

Si ricorda che lo IAS 19 in vigore fino al 31 dicembre 2012 dava alla Società la facoltà di scegliere il metodo 

di contabilizzazione degli utili/perdite attuariali tra le seguenti opzioni: 

• il riconoscimento immediato tramite OCI; 

• il riconoscimento immediato a Conto Economico; 

• il riconoscimento differito a Conto Economico (metodo del “corridoio”). 
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Una delle principali novità introdotte dallo IAS 19 revisionato è rappresentata dal riconoscimento immediato 

degli utili/perdite attuariali, con eliminazione del metodo del “corridoio”, con effetto dall’anno fiscale 2013 (da 

confrontare con l’anno fiscale precedente), con effetto retroattivo, in conformità a quanto disposto dallo IAS 

8. 

 

Il nuovo IAS 19 prevede il riconoscimento immediato in bilancio degli utili/perdite attuariali nel prospetto degli 

Other Comprehensive Income (OCI) come rettifiche del patrimonio netto nell’esercizio nel quale si sono 

rilevati, senza possibilità di riclassifica nel Conto Economico. 

 

Il TFR, calcolato in ottemperanza della normativa civilistica, sarebbe pari a 1.803.547 euro e corrisponde 

all’ammontare “puntuale” maturato a favore del personale dipendente alla data di chiusura dell’esercizio.  

 

I movimenti del TFR sono illustrati nella seguente tabella. 

 

10.1 “Trattamento di fine rapporto del personale”: variazioni annue 

 

 

 

SEZIONE 11 – FONDI PER RISCHI E ONERI – VOCE 110 

 

11.1 Composizione della voce 110 “Fondi per rischi e oneri” 

La voce, pari a 3.030.755 euro (2.653.264 euro al 31 dicembre 2013), è costituita dalla stima dei compensi 

variabili per il personale dipendente comprensivi dei relativi oneri sociali e della quota del trattamento di fine 

rapporto nonché dalla stima del compenso variabile annuale da riconoscere all’Amministratore Delegato. 

 

11.2 Variazioni nell’esercizio della voce 110 “Fondo per rischi e oneri” 

La variazione dell’esercizio, pari a 377.491 euro, è l’effetto combinato dell’utilizzo parziale del fondo nel 

corso del 2014 per un importo pari a 2.401.607 euro, a fronte di un accantonamento dell’esercizio per un 

importo di 2.779.098 euro. 
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SEZIONE 12 – PATRIMONIO – VOCI 120, 140, 150, 160 E 170 

 

Voce 120 – Capitale  

 

Al 31 dicembre 2014 le azioni erano detenute dai seguenti soggetti: 

 

 

 

12.1 Composizione della voce 120 “Capitale” 

 

 

 

Voce 140 – Strumenti di capitale 

 

12.3 Composizione della voce 140 “Strumenti di capitale” 

 

L’emissione degli SFP da parte della ex FARE SGR (l’acquirente contabile), pur non avendo comportato un 

incremento del Patrimonio Netto, in quanto la società non ha beneficiato di un aumento di attività o una 

diminuzione di passività, è stata però rilevata in bilancio attribuendo loro un valore convenzionale (non 

rappresentativo del fair value) di 260.000 euro, riclassificato dalle riserve di utili di esercizi precedenti alla 

voce strumenti di capitale. 

 

Voce 150 – Sovrapprezzi di emissione 

 

Tale voce, pari a complessivi 181.485 euro, deriva, per 122.686 euro dalla destinazione deliberata 

dall’Assemblea della “Riserva da stock option”, e per 58.799 euro da due distinte operazioni di assegnazione 

di warrant ad altri dipendenti della Società. L’importo iscritto in tale voce risulta dalla seguente tabella. 
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12.4 Composizione della voce 150 “Sovrapprezzi di emissione” 

 

 

 

Voce 160 – Riserve 

 

 

 

La Riserva acquisto ramo d’azienda è negativa per 239.250 euro. Si è generata nell’esercizio 2009 a seguito 

dell’acquisizione, da parte di FARE SGR, di un ramo d’azienda dalla controllante First Atlantic Real Estate 

Holding S.p.A.. L’importo è pari all’avviamento di 330.000 euro riconosciuto alla controllante FARE Holding 

S.p.A. e relativo al ramo d’azienda acquisito, al netto delle imposte differite attive di 90.750 euro. 

 

La riserva di “utili da CVF Beta” accoglie, in sede di destinazione dell’utile di ogni esercizio, l’importo degli 

utili o delle rettifiche, al netto dall’effetto delle relative imposte, corrispondenti alle quote maturate delle 

commissioni variabili finali nei confronti del fondo Beta Immobiliare. La riserva sarà indisponibile sino 

all’incasso della commissione. 

 

La riserva da aggregazione aziendale si è costituita in data 3 ottobre 2011 con la fusione di FIMIT SGR e 

FARE SGR. La stessa è composta da: 

• capitale sociale di FARE SGR per 5.000.000 di euro; 

• aumento capitale sociale FIMIT SGR a favore dell’azionista di FARE SGR per un importo negativo di 

6.757.069 euro; 

• riserva legale di FIMIT SGR alla data di fusione per 2.000.098 euro; 

• riserva utili a nuovo alla data di fusione di FIMIT SGR per 572.330 euro; 

• riserva di fair value alla data di fusione di FIMIT SGR per 5.270.134 euro; 

• riserva copertura flussi finanziari alla data di fusione di FIMIT SGR per un importo negativo di 

354.360 euro; 

• utili del periodo 1 gennaio 2011 - 2 ottobre 2011 di FIMIT SGR per 7.783.333 euro; 
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• attività immateriali generate in sede di allocazione del fair value di FIMIT SGR alla data di fusione 

per 38.573.400 euro; 

• debiti per imposte differite passive relative alle attività del punto precedente per 12.756.200 euro; 

• differenza residuale tra costo dell’acquisizione e Patrimonio Netto al fair value attribuita ad 

avviamento per 96.598.900 euro. 

 

La riserva da aggregazione aziendale da commissioni variabili è costituita dalla contropartita delle attività 

immateriali per 53.300.000 euro e della relativa fiscalità differita passiva per 17.626.310 euro. A tale riserva 

sono destinate le quote di risultato di ciascun esercizio relative all’ammortamento delle attività immateriali da 

commissioni variabili al netto del rilascio della fiscalità differita passiva. 

 

Voce 170 – Riserve da valutazione 

 

La voce è composta dalla riserva indisponibile ex D.Lgs. 38/2005 che presenta un valore negativo per 

707.070 euro, costituita quale contropartita della valutazione al fair value delle attività finanziarie “disponibili 

per la vendita” e dalla riserva su utili/perdite attuariali sul TFR al netto delle relative imposte anticipate, che 

presenta un valore negativo di 304.299 euro. 

 

Le variazioni della riserva da valutazione dell’esercizio risultano dalla seguente tabella: 
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La seguente tabella riporta il dettaglio della disponibilità delle riserve: 

 

 

 

La “Riserva utili CVF Beta” sarà distribuibile al momento dell’incasso della relativa commissione. 

 

La “Riserva da aggregazione aziendale IFRS 3” è considerata non distribuibile in attesa di uno specifico 

intervento legislativo. 

 

La “Riserva da aggregazione aziendale commissioni variabili” accoglie, in sede di destinazione del risultato 

d’esercizio, la quota relativa all’ammortamento/impairment al netto dell’effetto fiscale delle attività immateriali 

da commissioni variabili. 

 

Strumenti finanziari partecipativi  

 

Si riporta di seguito il dettaglio dei detentori degli strumenti finanziari partecipativi (SFP). 

 

 

 

Gli SFP attribuiscono al titolare specifici diritti patrimoniali e diritti amministrativi sostanzialmente nulli; non 

attribuiscono diritto d’intervento, né diritto di voto nell’assemblea dei soci, bensì unicamente il diritto di voto 

nell’assemblea speciale dei titolari di SFP ex art. 2376 c.c.. 

Gli SFP possono essere trasferiti liberamente e disgiuntamente rispetto alle azioni. 

Gli SFP attribuiscono il diritto di ricevere, in proporzione al numero di SFP detenuti, distribuzioni parametrate 

ai risultati economici di specifici “rami di attività” della Società. In particolare, tali distribuzioni sono calcolate 
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come differenza tra l’importo complessivo delle commissioni variabili (come determinate dai Regolamenti dei 

fondi in gestione alla data di emissione) incassate in ciascun esercizio e i costi direttamente imputabili.  

 

Altre informazioni 

 

4. Attività costituite a garanzie di proprie passività e impegni 

 

 

 

A fronte del finanziamento concesso da Banca Intermobiliare, la SGR, ha costituito in pegno, a favore della 

medesima banca, 600 quote del fondo Omicron Plus. 
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B INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO 

 

SEZIONE 1 – COMMISSIONI ATTIVE E PASSIVE – VOCI 10 E 20 

 

1.1 “Commissioni attive e passive” 

 

La voce accoglie i ricavi della Società di competenza dell’esercizio derivanti dalle commissioni addebitate ai 

fondi gestiti.  

 

 

 

Si riporta nella seguente tabella il dettaglio delle commissioni attive distinte per ciascuno dei fondi gestiti 

dalla SGR.  
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Commissioni attive 
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1.2 “Commissioni passive”: ripartizione per tipologia e controparte 

 

 

 

Le commissioni passive, pari a 392.195 euro, sono relative al contratto di collocamento con Banca Esperia 

S.p.A. incluso nel ramo d’azienda acquisito nel corso del 2012 da Duemme SGR S.p.A.. 

 

SEZIONE 2 – DIVIDENDI E PROVENTI SIMILI – VOCE 30 

 

La presente voce, per un totale di 1.135.315 euro, accoglie gli importi dei proventi distribuiti al 31 dicembre 

2014 dai seguenti fondi: 

• fondo Beta, per 14.502 euro, per un provento unitario di 3,20 euro (4.532 quote possedute dalla 

Società); 

• fondo Omicron Plus, per 579.900 euro, per un provento unitario di 966,50 euro (600 quote 

possedute dalla Società); 

• fondo Atlantic 1, per complessivi 225.913 euro, per la distribuzione di un provento unitario di 5,50 

euro e per una distribuzione di ulteriore provento di 22 euro (8.215 quote possedute dalla Società); 

• fondo Conero, per 315.000 euro, per un provento unitario di 4.300,00 euro e per un successivo 

provento di 2.000 euro (50 quote possedute dalla Società). 
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La successiva tabella, mette in evidenza i proventi percepiti dalla SGR sui titoli in portafoglio suddivisi per 

classi di attività. 

 

2.1 Composizione della voce 30 “Dividendi e proventi simili” 

 

 

 

SEZIONE 3 – INTERESSI – VOCI 40 E 50 

 

Voce 40 – Interessi attivi e proventi assimilati  

 

La voce è pari a 60.150 euro ed è costituita da interessi attivi maturati sulle disponibilità liquide presenti sui 

conti correnti della Società per 57.811 euro e da interessi su depositi cauzionali per 2.339 euro. 

 

3.1 Composizione della voce 40 “Interessi attivi e proventi assimilati” 

 

 

 

Voce 50 – Interessi passivi e oneri assimilati  

 

In questa voce, pari a 377.166 euro, sono iscritti gli interessi passivi sul finanziamento di cui alla Sezione 1 - 

Debiti per un totale di 255.101 euro, oneri finanziari derivanti dall’attualizzazione del TFR IAS 19 per 59.209 

euro e interessi passivi relativi ad altre voci di debito per 62.856 euro. 
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3.2 Composizione della voce 50 “Interessi passivi e oneri assimilati” 

 

 

 

SEZIONE 5 – RISULTATO NETTO DELLE ATTIVITÀ DI COPERTURA – VOCE 70 

 

Tale voce rappresenta il risultato netto al 31 dicembre 2014 a fronte del derivato di copertura Interest Rate 

Swap, le cui caratteristiche sono descritte nella Sezione 1 - Debiti.  

 

5.1 Composizione della voce 70 “Risultato netto dell’attività di copertura” 
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SEZIONE 8 – RETTIFICHE/RIPRESE DI VALORE NETTE PER DETERIORAMENTO – VOCE 100 

 

8.1 “Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di attività finanziarie disponibili per la 

vendita” 

 

 

 

La voce accoglie al punto 3 l’importo relativo alla riduzione di valore delle quote dei fondi Agris, Gamma, 

Senior e Theta. 

 

8.3 “Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di altre operazioni finanziarie” 

 

La voce, pari a 4.044.413 euro (868.431 euro al 31 dicembre 2013), si compone della rettifica del credito nei 

confronti del fondo Beta per la commissione variabile finale, per un importo pari a 2.704.753 euro, e della 

svalutazione dei crediti per commissioni fisse dei fondi Agris, Atlantic 6 e Eta, per un importo pari a 

1.339.660 euro.  

Si fa presente che la svalutazione del credito per commissioni fisse verso alcuni fondi gestiti dalla SGR 

effettuata nel 2013, per un importo pari a 814.092 euro, è stata riclassificata nel presente bilancio dalla voce 

“160 - Altri proventi e oneri di gestione” alla voce “100 b) – Rettifiche/riprese di valore nette per 

deterioramento di altre operazioni finanziarie”. 

 

SEZIONE 9 – SPESE AMMINISTRATIVE – VOCE 110 

 

La voce si compone di: a) “spese per il personale” per 14.629.299 euro e b) “altre spese amministrative” per 

14.017.475 euro, per un totale di 28.646.774 euro. 
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9.1 Composizione della voce 110.a “Spese per il personale” 

 

 

 

9.2 Numero medio dei dipendenti ripartiti per categoria 

 

La Società, alla data del 31 dicembre 2014, presenta in organico 115 risorse, di cui 17 dirigenti, 38 quadri, 

58 impiegati, 2 dipendenti a tempo determinato, oltre 10 lavoratori atipici (lavoratori interinali).  

 

Il numero medio dei dipendenti è di 113 unità suddiviso in: 

• Dirigenti  16,5 unità 

• Quadri direttivi  36,0 unità 

• Aree professionali 59,5 unità 

• Tempo determinato   1,0 unità 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

778

–    5712    –



Nota integrativa 

 

146 

Per quanto riguarda le “altre” spese amministrative, esse sono di seguito suddivise. 

 

9.3 Composizione della voce 110.b “Altre spese amministrative” 

 

 

 

Tra le spese amministrative è inserito anche il costo sostenuto dalla Società per 2.150.109 euro, 

conseguente all’indetraibilità dell’IVA assolta sulle operazioni passive in ragione del pro rata previsto 

dall’articolo 19 del D.P.R. 633/1972. 

 

SEZIONE 10 – RETTIFICHE/RIPRESE DI VALORE NETTE SU ATTIVITÀ MATERIALI – VOCE 120 

 

La voce, per un importo di 558.973 euro, accoglie gli ammortamenti di competenza dell’esercizio delle 

attività materiali.  
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10.1 Composizione della voce 120 “Rettifiche/riprese di valore nette su attività materiali” 

 

 

 

SEZIONE 11 – RETTIFICHE/RIPRESE DI VALORE NETTE SU ATTIVITÀ IMMATERIALI – VOCE 130 

 

La voce, per un importo di 13.461.529 euro, accoglie gli ammortamenti di competenza dell’esercizio delle 

attività immateriali per 8.561.529 euro e rettifiche di valore per 4.900.000 euro.  

 

11.1 Composizione della voce 130 “Rettifiche/riprese di valore nette su attività immateriali” 

 

 

 

La voce è costituita per 7.242.208 euro dall’ammortamento delle attività immateriali da customer 

relationship, per 984.988 euro dall’ammortamento di concessioni, licenze e diritti simili, per 280.368 euro 

dall’ammortamento dell’attività immateriali da customer relationship del ramo d’azienda Duemme SGR 

S.p.A. e per i restanti 53.965 euro dall’ammortamento di altre attività. 

 

La rettifica di valore pari a 4.900.000 euro si riferisce alla perdita di valore delle altre attività immateriali 

relative alle commissioni variabili. 

 

SEZIONE 13 - ACCANTONAMENTI NETTI AI FONDI PER RISCHI E ONERI - VOCE 150 

 

La voce, pari a 13.368 euro, è costituita dalla stima della svalutazione delle attività di sviluppo intraprese 

dalla Società ancora da definire. Nel corso del 2013 tale voce accoglieva la stima delle svalutazioni relative 

al Progetto Santa Giulia che nel corso del mese di marzo è definitivamente abortito. 
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SEZIONE 14 – ALTRI PROVENTI E ONERI DI GESTIONE – VOCE 160 

 

14.1 Composizione della voce 160 “Altri proventi e oneri di gestione”  

 

La voce riporta l’importo netto di oneri di gestione per 33.300 euro ed è costituita da: 

• proventi per 42.647 euro, costituiti da sopravvenienze attive e altri ricavi; 

• oneri per 9.347 euro costituiti da altri oneri di gestione e sopravvenienze passive. 

 

Si fa presente che la svalutazione del credito per commissioni fisse verso alcuni fondi gestiti dalla SGR 

effettuata nel 2013, per un importo pari a 814.092 euro, è stata riclassificata nel presente bilancio dalla voce 

“160 - Altri proventi e oneri di gestione” alla voce “100 b) – Rettifiche/riprese di valore nette per 

deterioramento di altre operazioni finanziarie”. 

 

SEZIONE 17 – IMPOSTE SUL REDDITO DELL’ESERCIZIO DELL’OPERATIVITÀ CORRENTE – VOCE 

190  

 

Il risultato positivo del periodo ha comportato il manifestarsi sia di un reddito imponibile ai fini IRES, sia di un 

valore della produzione netta ai fini IRAP, rispettivamente determinati in 14.040.998 euro e 28.328.765 euro.  

Le imposte di competenza dell’esercizio ammontano rispettivamente a 3.861.275 euro per l’IRES e 

1.577.912 euro per l’IRAP. Si ricorda inoltre che, per il solo esercizio 2013, l’aliquota IRES era passata dal 

27,5% al 36%.  

 

Oltre alle imposte di competenza dell’esercizio, tale voce accoglie principalmente la variazione delle attività 

fiscali differite per un importo positivo di 1.620.430 euro, costituito dal reversal a Conto Economico delle 

imposte differite derivanti dalla svalutazione delle attività immateriali. 

 

17.1 Composizione della voce 190 “Imposte sul reddito dell’esercizio dell’operatività corrente” 
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17.2 Riconciliazione tra onere fiscale teorico e onere fiscale effettivo di bilancio 

 

  

 

Per quanto riguarda l’IRES il totale imponibile in aumento, pari a 12.961.244 euro, è relativo principalmente 

a: 

• svalutazione delle immobilizzazioni immateriali da commissioni variabile per un importo pari a 

4.900.000 euro; 

• accantonamenti dei compensi ad amministratori, collaboratori e dipendenti per un importo totale di 

2.779.098 euro, non erogati alla data del 31 dicembre 2014; 

• rettifica di alcuni crediti accantonati in un apposito fondo per un importo pari a 4.044.413. 

 

Il totale imponibile in diminuzione, pari a 6.557.436 euro, si riferisce soprattutto a: 

• erogazione nel corso del 2014 dei compensi ad amministratori, collaboratori e dipendenti di 

competenza dei precedenti esercizi, per un importo di 1.996.967 euro; 

• variazioni in diminuzione, relativamente all’esercizio 2014, della quota parte degli oneri pluriennali ex 

art. 108, comma 3 del T.U.I.R. oggetto di riprese in aumento negli esercizi passati, per un importo 

pari a 832.942 euro; 

• rilascio fondo svalutazione crediti relativamente ad attività di sviluppo di anni precedenti non andati a 

buon fine nel corrente esercizio per 1.601.305 euro. 

 

Per quanto riguarda l’IRAP, il totale imponibile in aumento è relativo principalmente alla percentuale del 90% 

di svalutazione delle immobilizzazioni immateriali da commissioni variabile per un importo pari a 4.900.000 

euro, e dei crediti sopra descritti per 4.044.413 euro, mentre il totale imponibile in diminuzione è imputabile 

principalmente alle deducibilità dei costi del personale, del c.d. cuneo fiscale, per un importo pari a 

4.034.654 euro. 
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D ALTRE INFORMAZIONI  

 

SEZIONE 1 – RIFERIMENTI SPECIFICI SULLE ATTIVITA’ SVOLTE  

 

1.1 Informazioni relative agli impegni, garanzie e beni di terzi 

 

1.1.1. Impegni e garanzie rilasciate a terzi 

Per quanto riguarda gli impegni e garanzie rilasciate a favore di terzi dalla SGR, si evidenzia: 

• la polizza fideiussoria n. 460011526199 per un importo di 60.000 euro rilasciata nel mese di 

ottobre 2014 da UniCredit S.p.A a favore del Fondo Pensioni del Personale Gruppo BNL/BNP; 

• la polizza fideiussoria n. 460011531247 per un importo di 101.250 euro rilasciata nel mese di 

novembre 2014 da Unicredit S.p.A. a favore dell’Ente Nazionale di Previdenza e Assistenza per 

i Consulenti del Lavoro - ENPACL. 

1.1.2. Impegni relativi a fondi pensione gestiti con garanzia di restituzione del capitale 

Non sussistono impegni relativi a fondi pensione gestiti con garanzia di restituzione del capitale. 

1.1.3. Impegni e garanzie ricevute da terzi 

Non sussistono impegni e garanzie ricevute da terzi. 

1.1.4. Titoli di proprietà in deposito c/o terzi 

Non sussistono titoli di proprietà in deposito c/o terzi. 

1.1.5. Beni di terzi c/o impresa 

I beni di terzi in deposito c/o l’impresa riguardano esclusivamente quelli detenuti per contratti di 

leasing operativo. L’elenco è il seguente: 

• 4 stampanti multifunzione presso la sede di Roma;  

• 3 stampanti multifunzione presso la sede di Milano. 

 

Al 31 dicembre 2014, relativamente alle quote sottoscritte dalla SGR nel fondo Atlantic Value Added pari a 

10.000.000 di euro, risultano ancora da richiamare impegni per 3.220.000 euro.   

 

1.2 Informazioni relative ai patrimoni gestiti 

 

La seguente tabella mette in evidenza il confronto del valore complessivo netto degli OICR gestiti dalla SGR 

al 31 dicembre 2014, rispetto al periodo precedente. La Società non gestisce fondi pensione né gestioni 

individuali o in delega. 
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1.2.1 Valore complessivo netto degli OICR (dettaglio per ciascun OICR)  
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1.2.5 Attività di consulenza: numero dei contratti di consulenza in essere 

 

La SGR ha in essere contratti di consulenza tributaria per le materie riguardanti sia la SGR, che i fondi 

gestiti, di assistenza professionale con primari studi legali specializzati nella consulenza finanziaria, 

societaria e del risparmio gestito e in materia immobiliare.  

 

SEZIONE 3 – INFORMAZIONI DI NATURA QUALITATIVA E QUANTITATIVA SUI RISCHI E SULLE 

RELATIVE POLITICHE DI COPERTURA  

  

Al fine di implementare un sistema di Risk management adeguato alla struttura organizzativa della SGR e 

conforme alla normativa vigente, la Società ha predisposto uno specifico sistema di gestione dei rischi. A far 

data dal 1 ottobre 2012 la funzione di Risk management, fino a tale data affidata in outsourcing alla società 

Prometeia S.p.A., è stata internalizzata, con la relativa assunzione del responsabile. 

 

3.1 RISCHI FINANZIARI 

 

Il risk manager ha il compito di identificare, misurare e monitorare tutti i rischi di natura immobiliare, 

finanziaria e di tipo operativo inerenti ai fondi gestiti, nonché quelli propri della SGR, essenzialmente di tipo 

operativo e reputazionale. 

 

La missione operativa consiste: 

• nell’identificare: 

− all’interno delle categorie di rischio specifiche del settore immobiliare e dei suoi processi 

(investimento, gestione, disinvestimento) i rischi cui sono esposti i patrimoni gestiti; 

− i rischi legati ai mercati finanziari; 

− i rischi operativi derivanti dall’attività tipica della SGR che si riflettono sui fondi gestiti; 

• nel definire le metodologie di misurazione dei rischi più adatte al business della gestione dei fondi 

immobiliari; 

• nel proporre all’Alta Direzione limiti di accettazione dei rischi assunti per ciascun portafoglio o fondo 

gestito; 

• nel controllare l’esposizione al rischio e l’andamento dei rischi assunti proponendo ove necessario 

all’Alta Direzione: 

− misure di contenimento e riduzione del danno al manifestarsi del rischio; 

− misure correttive in caso di superamento dei limiti. 

 

Inoltre, la funzione di risk management è responsabile dello svolgimento delle seguenti attività: 

• ricezione dei flussi informativi necessari ad assicurare il controllo delle esposizioni ai rischi finanziari 

dei patrimoni gestiti e a rilevare le anomalie riscontrate nell’operatività; 
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• verifica della coerenza delle scelte di investimento e dei risultati ottenuti con i profili di rischio-

rendimento definiti dal Consiglio di Amministrazione; 

• controllo dei fondi gestiti relativamente al rispetto delle norme prudenziali di contenimento e 

frazionamento del rischio; 

• predisposizione del reporting nei confronti del Consiglio di Amministrazione, dell’Alta Direzione e dei 

responsabili delle strutture operative circa l’evoluzione dei rischi, analisi degli scenari a livello di 

portafoglio immobiliare e di fondo immobiliare e le violazioni dei limiti operativi fissati; 

• validazione dell’efficacia del processo di risk management prevedendo periodiche revisioni del 

medesimo; 

• relazione con le funzioni della SGR per le rispettive competenze in tema di rischio.  

 

La misurazione e la gestione del rischio riguarda sia i processi della SGR sia il patrimonio dei fondi gestiti, 

ed è effettuato attraverso il controllo costante del portafoglio. I principali fattori di rischio identificati sono: 

• rischi finanziari, con riferimento sia al livello di indebitamento sia al rischio tasso d’interesse. Per 

quanto riguarda il livello d’indebitamento, la normativa vigente pone dei limiti specifici di 

indebitamento massimo, mentre i rischi legati all’andamento dei tassi d’interesse possono essere 

coperti attraverso appositi strumenti finanziari derivati; 

• rischi di credito, quale ad esempio il rischio di mancato pagamento o di morosità da parte dei 

conduttori. La SGR monitora nel continuo il merito di credito dei conduttori e prevede apposite 

garanzie per il pagamento dei canoni; 

• rischi tipici immobiliari, quali il rischio di mercato legato alle oscillazioni del prezzo degli immobili e il 

rischio di sfittanza, il quale misura la rischiosità associabile ad alti/persistenti livelli di sfitto degli 

immobili in portafoglio; 

• rischi operativi, ossia i rischi di perdite connesse all'inefficienza dei processi interni o legati a fattori 

umani, di sistema o derivanti da eventi esterni. 

 

Tali rischi, anche se riferiti ai fondi gestiti, possono comportare dei danni economici e reputazionali per la 

SGR. La Società ha attuato specifici presidi organizzativi al fine di monitorare i rischi sopramenzionati. In 

particolare, la funzione di risk management effettua un’attività di verifica periodica sulla base di specifiche 

procedure e riporta degli esiti direttamente al Consiglio di Amministrazione. 

 

La SGR gestisce i processi d’investimento relativi ai fondi nel rispetto delle procedure interne volte a 

prevenire situazioni di potenziale conflitto di interesse. In particolare, la SGR è dotata, tra l’altro, di procedure 

interne dedicate alle strategie d’investimento immobiliare, di disinvestimento e di allocazione ed 

effettuazione degli investimenti.  

 

3.2 RISCHI OPERATIVI 

 

La SGR ha provveduto all’identificazione e alla misurazione dei rischi operativi con uno specifico risk 

assessment. Tutti i rischi operativi derivanti dalle attività gestite, sia direttamente dalla SGR sia dai fondi, 
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sono gestiti attraverso un’apposita “matrice dei rischi operativi”. I rischi operativi sono fronteggiati, tra l’altro, 

dal sistema di procedure interne. In ossequio a quanto statuito dalle disposizioni regolamentari di attuazione 

del D.Lgs. n. 58/1998, IDeA FIMIT adotta un articolato sistema di procedure interne idonee, tra l’altro, a: 

• assicurare l’ordinata e corretta prestazione dei servizi; 

• ricostruire le modalità, i tempi e le caratteristiche dei comportamenti posti in essere nella prestazione 

dei servizi; 

• assicurare un’adeguata vigilanza interna sulle attività svolte dal personale addetto; 

• ridurre al minimo il rischio di conflitti di interessi, anche per il tramite di appositi presidi di 

separatezza fra i settori dell’organizzazione aziendale; 

• assicurare l’ordinata e sollecita gestione e archiviazione della corrispondenza e della 

documentazione ricevuta e trasmessa nell’ambito dei servizi prestati. 

 

Ulteriori documenti approvati dal Consiglio di Amministrazione in materia di corporate governance sono atti a 

limitare rischi di comportamenti non ammessi e i conflitti d’interesse. Essi sono:  

• Codice Interno di Comportamento e Regolamento sulle Operazioni Personali dei Soggetti Rilevanti;  

• Protocollo di Autonomia della SGR; 

• Regolamento del Comitato Supervisione Rischi e Controlli; 

• Regolamento degli Amministratori Indipendenti.  

 

La Società si è dotata di una moderna struttura tecnologica in grado di fronteggiare efficacemente eventuali 

conseguenze derivanti da distruzione e/o danneggiamento dei dati. La soluzione adottata prevede a 

cadenza giornaliera un backup completo delocalizzato presso strutture esterne. In caso di necessità, i dati 

saranno disponibili al giorno precedente all’evento. La Società si impegna a proseguire nell’attuazione del 

Disaster recovery plan, con specifico riguardo alla Business continuity. 

 

La SGR ha al suo interno la funzione di Internal Audit, la quale effettua attività di verifica sui processi di 

controllo dei rischi sulla base dei piani d’intervento predisposti ai sensi delle normative vigenti. Gli esiti delle 

verifiche compiute sono tempestivamente portati a conoscenza del Consiglio di Amministrazione e del 

Collegio Sindacale. 

 

SEZIONE 4 – INFORMAZIONI SUL PATRIMONIO  

 

4.1 Patrimonio dell’impresa 

 

4.1.1 Informazioni di natura qualitativa 

 

La SGR valuta periodicamente l’adeguatezza del patrimonio inteso sia come aggregato costituito dal 

capitale sociale e dalle riserve, sia come patrimonio di vigilanza a sostegno delle attività correnti e 

prospettiche, raffrontando il medesimo con quanto richiesto in base ai requisiti prudenziali e verificandone 

costantemente l’eccedenza. 
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4.1.2 Informazioni di natura quantitativa 

 

4.1.2.1 Patrimonio dell’impresa: composizione 
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4.1.2.2 Riserve da valutazione delle attività finanziarie disponibili per la vendita: composizione 

 

 

 

4.1.2.3 Riserve da valutazione delle attività finanziarie disponibili per la vendita: variazioni annue 

 

 

 

4.2 Il Patrimonio e i coefficienti di vigilanza 

 

4.2.1 Patrimonio di vigilanza 

 

4.2.1.1 Informazioni di natura qualitativa 

 

Nella presente Sezione figura l’ammontare del patrimonio di vigilanza della SGR, riconducibile a quanto 

indicato nelle segnalazioni di vigilanza di cui alla Circolare n. 189 del 21 ottobre 1993 e successivi 

aggiornamenti di cui l’ultimo in data 20 gennaio 2015, emanata dalla Banca d’Italia.  
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Il patrimonio della SGR comprende:  

i) il capitale sociale per 16.757.557 euro;  

ii) gli strumenti di capitale per 260.000 euro; 

iii) la riserva da sovrapprezzo azioni per 181.485 euro;  

iv) la riserva legale per 3.351.512 euro;  

v) gli utili di esercizi precedenti per 6.866.714 euro; 

vi) la riserva indisponibile di “utili da CVF”, per 17.513.197 euro costituita dall’Assemblea in sede di 

approvazione del bilancio di esercizio 2005, che accoglie, in sede di destinazione dell’utile di ogni 

esercizio, l’importo corrispondente agli utili o alle perdite, al netto delle relative imposte, corrispondenti 

alle quote maturate delle commissioni variabili finali a carico del fondo Beta Immobiliare; 

vii) la riserva costituita a seguito dell’acquisto del ramo d’azienda da parte dell’allora socio unico First 

Atlantic Real Estate Holding S.p.A. per un importo negativo di 239.250 euro; 

viii) la riserva da aggregazione aziendale IFRS 3 per un importo di 135.930.566 euro; 

ix) la riserva da aggregazione aziendale da commissioni variabili per un importo di 35.673.690 euro. 

x) la riserva indisponibile ex D.Lgs. 38/2005 per un importo di 707.070 euro, costituita quale contropartita 

della valutazione al fair value delle attività finanziarie disponibili per la vendita;  

xi) la riserva su utili/perdite attuariali TFR per un importo negativo di 304.298 euro. 

 

Il capitale sociale, gli strumenti di capitale, la riserva da sovrapprezzo azioni, la riserva legale, gli utili portati 

a nuovo, la riserva negativa sull’acquisto del ramo d’azienda e la riserva da aggregazione aziendale IFRS 3 

fanno parte del patrimonio di base della SGR ai fini di vigilanza. 

 

Gli elementi negativi da dedurre dal patrimonio di base e dal patrimonio supplementare sono costituiti da: 

• l’avviamento per 96.598.900 euro; 

• le attività immateriali da customer relationship al netto dell’ammortamento per 7.554.624 euro; 

• le altre attività immateriali per  1.948.850 euro; 

• il saldo delle riserve negative da valutazione su attività finanziarie disponibili per la vendita, ad 

esclusione degli investimenti obbligatori degli OICR e al lordo dell'effetto fiscale per 53.750 euro; 

• gli investimenti obbligatori in quote dei fondi non riservati a investitori qualificati per 7.470.512 euro 

(da dedurre dal patrimonio di base e supplementare). 

 

Il requisito patrimoniale è pari a 7.164.030 euro ed è pari al 25% delle spese amministrative e degli oneri di 

gestione dell’intero esercizio 2014. Il margine di capitale è pari a 42.317.918 euro. 
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4.2.1.2 Informazioni di natura quantitativa 

 

 

 

Ai fini della compilazione della suddetta tabella, si fa presente che i dati riportati si riferiscono rispettivamente 

a quanto indicato nel bilancio al 31 dicembre 2014 e al relativo confronto con l’esercizio precedente.  

 

4.2.2 Adeguatezza patrimoniale 

 

4.2.2.1 Informazioni di natura qualitativa 

 

Nella presente Sezione figura l’ammontare dei requisiti prudenziali della Società, riconducibile a quanto 

indicato nelle segnalazioni di vigilanza di cui alla Circolare n. 189 del 21 ottobre 1993 e successivi 

aggiornamenti di cui l’ultimo in data 20 gennaio 2015, emanata dalla Banca d’Italia.  

 

I requisiti patrimoniali di IDeA FIMIT sono costituti dalla copertura patrimoniale commisurata alla massa 

gestita dei fondi riservati a investitori qualificati al 31 dicembre 2014 (pari allo 0,02% dell’attivo dei fondi 

Agris, Ailati in liquidazione, Ambiente, Ariete, Armonia, Atlantic 12, Atlantic 6 in liquidazione, Atlantic 8, 

Atlantic Value Added, Castello in liquidazione, Conero, Creative Properties in liquidazione, Eta in 

liquidazione, Gamma, Housing Sociale Liguria, IDeA FIMIT Sviluppo - Comparto 1, Ippocrate, Moma, 

Omega, Omicron Plus, Per lo Sviluppo del Territorio, Private RE, Rho Comparto Core, Rho Comparto Plus, 

Senior, Sigma, SIPF no. 2, Spazio Industriale, Tau, Theta, Trentino RE e Venere, al netto della soglia di 

eccedenza di 250.000 euro) per 1.423.921 euro e l’importo corrispondente al 25% dei costi operativi fissi 

(“Spese amministrative” e “Altri oneri di gestione”) relativi all’intero esercizio 2014 per 7.164.030 euro. 

 

Il requisito patrimoniale è costituto dal maggiore degli importi relativi alle suddette voci, per 7.164.030 euro. 
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IDeA FIMIT è dunque adeguatamente patrimonializzata a fronte di un margine positivo per 42.317.918 euro, 

risultante dal confronto tra il patrimonio di vigilanza per 49.481.948 euro, al netto dei requisiti patrimoniali per 

7.164.030 euro. 

 

4.2.2.2 Informazioni di natura quantitativa 

 

 

 

Ai fini della compilazione della suddetta tabella, si fa presente che i dati riportati si riferiscono rispettivamente 

a quanto indicato nel bilancio al 31 dicembre 2014 e al relativo confronto con l’esercizio al 31 dicembre 

2013. 

 

********* 

 

Si informa che con Provvedimenti del 19 gennaio 2015 Banca d’Italia ha reso noto gli esiti delle consultazioni 

relative ai provvedimenti di recepimento della Direttiva AIFMD, pubblicando i testi definitivi degli stessi.  

 

Ai fini del calcolo del patrimonio di vigilanza l’impatto sostanziale riguarda l’obbligo di investire l’ammontare 

minimo calcolato ai sensi del Regolamento come segue: 

•        in depositi presso una banca autorizzata in Italia;  

•        in titoli di debito qualificati;  

•        in parti di OICR, inclusi quelli gestiti, il cui regolamento di gestione preveda esclusivamente 

l’investimento in titoli di debito qualificati o in OICVM del mercato monetario;  

•        in parti di OICVM monetari, inclusi quelli gestiti.  
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SEZIONE 5 – PROSPETTO ANALITICO DELLA REDDITIVITA’ COMPLESSIVA 

 

 

 

SEZIONE 6 – OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE 

 

6.1 Informazioni sui compensi dei dirigenti con responsabilità strategica 

 

Si forniscono le informazioni richieste dallo IAS 24 “Informativa di bilancio sulle operazioni con parti 

correlate” suddivise per categoria. 

 

Alla data del presente bilancio di esercizio il Consiglio di Amministrazione è composto di otto membri, tra cui 

il Presidente e l’Amministratore Delegato. Si riportano di seguito i compensi del Consiglio di Amministrazione 

di competenza dell’esercizio e pari a 1.434.840 euro (al netto dei contributi). 

 

Il Collegio Sindacale è composto di tre membri, tra cui il Presidente. Gli emolumenti di competenza 

dell’esercizio iscritti nel presente bilancio ammontano a 150.632 euro. 

 

6.2. Informazioni sulle transazioni con parti correlate 

 

Si precisa che, considerate le percentuali di partecipazione al capitale sociale, IDeA FIMIT appartiene al 

gruppo De Agostini. La corporate governance nel gruppo conferisce autonomia gestionale alle sub-holding e 

alle società controllate, che sono responsabili della propria gestione operativa, così come dell’identificazione 

e del perseguimento di opportunità di crescita nei rispettivi mercati, sia attraverso nuove combinazioni 

prodotto/mercato sia mediante operazioni straordinarie coerenti con la strategia di business.  
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La seguente tabella riporta i rapporti con parti correlate. 

 

 

 

I ricavi nei confronti di DeA Capital S.p.A. si riferiscono al riaddebito del personale distaccato. 

 

I ricavi nei confronti di DeA Capital Real Estate S.p.A., De Agostini Editore S.p.A., De Agostini Libri S.p.A. e 

De Agostini Publishing S.p.A. sono relativi al riaddebito di costi per autoveicoli. 

 

I costi nei confronti di DeA Capital Real Estate S.p.A. si riferiscono al personale distaccato presso IDeA 

FIMIT. 

 

I costi nei confronti di DeA Capital S.p.A. e De Agostini S.p.A. sono composti dai compensi dei componenti 

del Consiglio di Amministrazione i cui emolumenti sono riversati alla società di cui sono dipendenti. Inoltre 

dai costi di affitto e dagli oneri accessori, relativi all’immobile di Milano, via Brera 21, di cui DeA Capital 

S.p.A. è titolare del contratto di affitto. Infine nel corso dell’esercizio, sono state sostenute spese per attività 

di assistenza da parte di DeA Capital S.p.A. in materia di compliance. 

 

I costi sostenuti nei confronti di Innovation Real Estate S.p.A. nel corso dell’esercizio, sono relativi all’affitto, 

agli oneri accessori e ai servizi di facility management sull’immobile di Roma, via Mercadante 16-18, di 

Innovation Real Estate S.p.A. è titolare del contratto di affitto e alla quale è stato conferito l’incarico di facility 

management per la stessa sede. Infine ulteriori costi sono relativi al personale distaccato presso IDeA FIMIT. 

 

I costi nei confronti di Innovation Real Estate Advisory S.r.l. riguardano il servizio di advisory immobiliare. 

 

I costi nei confronti di De Agostini Editore S.p.A. sono relativi all’esternalizzazione dei servizi informatici 

nonché alla fornitura di attività di formazione linguistica.  

 

I costi nei confronti di De Agostini Libri riguardano l’acquisto di prodotti editoriali. 

 

I costi nei confronti del fondo Sigma riguardano l’affitto degli uffici di Milano via Boito. 
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I rapporti con parti correlate sono stati conclusi a condizioni di mercato e nel rispetto dei presidi procedurali 

per la gestione dei rapporti in conflitti d’interesse. 

 

SEZIONE 7 – ALTRI DETTAGLI INFORMATIVI 

 

Informazioni sul Rendiconto Finanziario  

 

Il Rendiconto Finanziario è il prospetto di natura contabile che deve esporre tutte le variazioni significative, 

avvenute nell’esercizio nella situazione patrimoniale e finanziaria di una società. Tale documento fornisce 

elementi di natura finanziaria non ottenibili dallo Stato Patrimoniale comparativo, anche se corredato dal 

Conto Economico, in quanto esso non mostra chiaramente le variazioni avvenute nelle risorse finanziarie e 

patrimoniali e le cause che hanno determinato tali variazioni. 

 

Il principio contabile internazionale che prescrive le disposizioni per la redazione del Rendiconto Finanziario 

è lo IAS 7, che stabilisce la possibilità di avvalersi, alternativamente, nella presentazione del prospetto del 

rendiconto finanziario, di due metodi: 

a. il metodo “diretto”, per mezzo del quale sono indicate le principali categorie di incassi e pagamenti lordi; 

b. il metodo “indiretto”, per mezzo del quale l’utile o la perdita di periodo sono rettificati dagli effetti delle 

operazioni di natura non monetaria, da qualsiasi differimento o accantonamento di precedenti o futuri 

incassi o pagamenti operativi, e da elementi di ricavo o costo connessi con i flussi finanziari derivanti 

dall’attività d’investimento o finanziaria. 

 

Lo IAS 7 incoraggia le imprese ad avvalersi del metodo diretto per la predisposizione del Rendiconto 

Finanziario in quanto indica direttamente i risultati derivanti dalla movimentazione di natura finanziaria.  

Lo schema di rendiconto adottato da IDeA FIMIT è quello consigliato dallo IAS 7 ed è stato predisposto sulla 

base delle “Istruzioni per la redazione dei bilanci degli Intermediari Finanziari iscritti nell’Elenco speciale, 

degli Istituti di moneta elettronica (IMEL), delle Società di gestione del risparmio (SGR) e delle Società di 

intermediazione monetaria (SIM)” emanate dalla Banca d’Italia nell’esercizio dei poteri stabiliti dall’art. 9 del 

D.Lgs. 38/2005, con il Provvedimento del 16 dicembre 2009.  

 

Dall’esame del Rendiconto Finanziario della Società al 31 dicembre 2014 si evince una diminuzione della 

liquidità rispetto al 1° gennaio 2014 di 445.710 euro.  

 

I flussi finanziari netti derivanti dalla “gestione” dell’esercizio risultano pari a 13.708.244 euro e sono dovuti 

essenzialmente all’incasso delle commissioni attive dai fondi gestiti, dagli interessi attivi incassati relativi ai 

c/c bancari, dai dividendi e proventi assimilati incassati dal fondo Beta, dal fondo Omicron Plus, dal fondo 

Atlantic 1 e dal fondo Conero e altri ricavi, al pagamento di commissioni passive, degli interessi passivi, delle 

spese del personale, rappresentate da stipendi e altri costi similari (missioni, assicurazioni personale, ecc.), 

delle altre spese amministrative, delle imposte di varia natura.  
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La liquidità generata dalle attività finanziarie, pari a 2.700.476 euro, è dovuta principalmente dall’effetto netto 

dell’acquisto delle quote del fondo AVA pari a 1.510.000 euro e, di contro, dai rimborsi pro quota da parte del 

fondo Beta, Delta, Omicron Plus, Atlantic 1, Atlantic 2 – Berenice e Conero complessivamente pari a 

4.208.474 euro. 

 

La liquidità assorbita dalle passività finanziarie, pari a 6.837.153 euro, è dovuta all’estinzione parziale del 

finanziamento stipulato per l’acquisto delle quote del fondo Omicron Plus Immobiliare ed al pagamento del 

differenziale sul derivato di copertura.  

 

La liquidità assorbita dall’attività d’investimento è pari a 972.828 euro ed è dovuta all’acquisto di 

immobilizzazioni materiali e immateriali. 

 

La liquidità assorbita dall’attività di provvista, pari a 9.044.450 di euro, è dovuta alla distribuzione dei 

dividendi 2013. 

 

Alla luce di quanto sopra esposto, la liquidità di fine periodo ammonta a 8.453.619 euro, a fronte della 

liquidità al 1° gennaio 2014, pari a 8.899.329 euro. 

 

Informazioni ex art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob  

In conformità a quanto disposto dall’art.149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, si precisa che i 

corrispettivi di competenza dell'esercizio 2014 al netto dell’IVA per le attività svolte dalla società di revisione 

Reconta Ernst & Young S.p.A., in carica fino al primo trimestre 2014, e da KPMG, in carica dal 18 aprile 

2014 per il novennio 2014-2023, sono pari a 21.640 euro; tale corrispettivo comprende le seguenti attività:  

• revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2014;  

• attività di verifica previste dall’art.14, comma 1, lettera b) e comma 2, lettera e), del decreto 

legislativo del 27 gennaio 2010 n. 39; 

• altri servizi di revisione. 

 

Inoltre, sono stati addebitati dalla società di revisione compensi per:  

• revisione dei rendiconti annuali dei fondi gestiti dalla SGR e dei bilanci delle società immobiliari da 

essi controllate per 356.335 euro;  

• revisione dei rendiconti trimestrali e semestrali dei fondi gestiti dalla SGR e delle situazioni 

semestrali delle società immobiliari da essi controllate per 24.060 euro.  

 

Informazione riguardo l’obbligo di deposito della Nota Integrativa in formato XBRL 

A seguito della pubblicazione sulla Gazzetta Ufficiale del 19 dicembre 2014 n. 294 dell’avviso relativo alle 

nuove tassonomie XBRL dei documenti che compongono il bilancio di esercizio ai fini del deposito al 

Registro delle Imprese, per i bilanci approvati a partire dal 3 marzo 2015, tutte le società di capitali italiane 

non quotate tenute alla redazione del bilancio (in forma abbreviata o ordinaria), con eccezione per alcuni 
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soggetti esonerati nel seguito specificati, sono tenute ad elaborare l’intero documento di bilancio, 

comprensivo dunque della Nota Integrativa, nel nuovo formato elettronico XBRL (eXtensible Business 

Reporting Language).  

 

In base a quanto previsto dall’art. 3 comma 2 del Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri del 10 

dicembre 2008, le società esonerate dall’obbligo di deposito del bilancio in formato XBRL sono tenute al 

formato PDF/A.  

 

I soggetti esonerati da tale obbligo sono i seguenti: 

• le società quotate in mercati regolamentati;  

• le società anche non quotate che redigono i bilanci avvalendosi dei principi contabili internazionali 

così come previsto dal D.Lgs. del 28 febbraio 2005, n. 38;  

• società esercenti attività di assicurazione e riassicurazione di cui all'art. 1 D. Lgs. del 7 settembre 

2005, n. 209;  

• istituti bancari tenuti a redigere i bilanci secondo il D. Lgs. del 27 gennaio 1992, n. 87;  

• società controllate incluse nel consolidato delle società di cui ai punti precedenti.  

 

IDeA FIMIT è esonerata dall’obbligo di deposito del bilancio in formato XBRL in quanto redige il bilancio 

avvalendosi dei principi contabili internazionali in applicazione del D.Lgs. 28 febbraio 2005, n. 38. 

 

 

 

 

 

 

 Per il Consiglio di Amministrazione 

 Il Presidente 

 Gualtiero Tamburini 
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ATTESTAZIONE DEI TEMPI DI PAGAMENTO 
(Art. 41, comma 1, del decreto-legge n. 66/2014 convertito dalla legge n. 89/2014) 

Prospetto di sintesi 
 

 

Il Direttore centrale bilanci e servizi fiscali    
                       R. Casella  
    
           Il Presidente 
               Prof. Tito Michele Boeri 

 
   Importo dei pagamenti relativi a transazioni commerciali    
effettuati dopo la scadenza dei termini previsti dal D.Lgs.  

n. 231/2002  
 
 

€ 495.644.829,33    
 
  

Indicatore annuale di tempestività dei pagamenti delle 
transazioni commerciali  (art. 9 DPCM 22/09/2014) 

 

Nr. fatture  dal al 

Indice di 
Tempestività dei 
Pagamenti -ITP 

(giorni) 
 

38.885 
 

01/01/2014 
 

31/12/2014 
 

79,5 
 

 
Descrizione delle misure adottate o previste per consentire la 

tempestiva effettuazione dei pagamenti 
 

- Implementazione del sistema informativo-contabile SIGEC; 
- Avvio a pieno regime della fatturazione elettronica; 
- Standardizzazione ed evoluzione dei processi e delle procedure 

gestionali (msg n.7195/2014 e n. 3103/2015). 
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Nota metodologica 
 

Premessa 
 

La legge 24 dicembre 2007, n. 244, all’art. 1, commi da 209 a 214, e ss.mm., 
introduce nell’ordinamento italiano l’obbligo di emissione, trasmissione, conservazione 
ed archiviazione delle fatture esclusivamente in forma elettronica nei confronti delle 
pubbliche amministrazioni. 

A tal fine istituisce il Sistema di interscambio (SdI) quale punto di passaggio obbligato 
di tutte le fatture dirette alla pubblica amministrazione, ne demanda l’istituzione e la 
gestione al Ministero dell’economia e delle finanze e la regolamentazione attuativa al 
Ministro dell’economia e delle finanze, di concerto con il Ministro per la pubblica 
amministrazione e la semplificazione. 

In ossequio a tali previsioni il DM 3 aprile 2013, n. 55 definisce le regole tecniche ed 
individua, per tipologie di amministrazioni, la data di decorrenza dell’obbligo di 
fatturazione elettronica. 

L’art. 6 del DM 55/2013 al comma 2 ha previsto per i ministeri, le agenzie fiscali e gli 
enti di previdenza ed assistenza l’avvio del sistema di fatturazione elettronica dal 6 
giugno 2014. 

In ordine all’applicazione della sopra richiamata normativa, la circolare n. 1 del 31 
marzo 2014 del Ministero dell’economia e delle finanze di concerto con la Presidenza 
del Consiglio dei Ministri, dipartimento per la funzione pubblica, ha fornito significative 
indicazioni interpretative. 

L’art. 1, comma 210, della legge 244/2007 prevede che “A decorrere dal termine di 
tre mesi dalla data di entrata in vigore del regolamento di cui al comma 213, le 
amministrazioni e gli enti di cui al comma 209 non possono accettare le fatture 
emesse o trasmesse in forma cartacea né possono procedere ad alcun pagamento, 
nemmeno parziale, sino all’invio in forma elettronica”; al riguardo la predetta circolare 
1/2014 chiarisce che laddove una pubblica amministrazione, anche dopo i tre mesi, 
stia ancora processando una fattura cartacea, “dovrà senz’altro portare a compimento 
il relativo procedimento e, ove sussistano tutte le altre condizioni, procedere al 
pagamento”. 

Elaborazione dei dati 

L’articolo 41, comma 1, del decreto-legge 24 aprile 2014, n. 66, convertito dalla legge 
23 giugno 2014, n. 89, stabilisce che, a decorrere dall’anno 2014, le pubbliche 
amministrazioni sono tenute ad allegare al bilancio consuntivo un prospetto, 
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sottoscritto dal rappresentante legale e dal responsabile finanziario, attestante 
l’importo dei pagamenti relativi a transazioni commerciali effettuati dopo la scadenza 
dei termini previsti dall’art. 4 del decreto legislativo 9 ottobre 2002, n. 231, nonché 
l’indicatore annuale di tempestività dei pagamenti che esprime in media i giorni 
impiegati per il pagamento di un debito di cui sia stata presentata la relativa fattura.  

L’Istituto nel 2014 ha dovuto, come sopra specificato, gestire fatture cartacee e 
fatture elettroniche, pagamenti disposti tramite procedure e pagamenti manuali, in un 
contesto normativo ed operativo caratterizzato da elevata complessità e di notevole 
rilievo dimensionale.  

Ciò premesso, di seguito si riportano i prospetti contenenti i dati - numero di fatture e 
valore delle stesse, suddivise in fatture cartacee, fatture elettroniche e riepilogo 
generale - relativi ai pagamenti delle spese di funzionamento effettuati nel 2014, sia 
in conto competenza sia in conto residui, derivanti dalle acquisizioni di beni e servizi 
(con riferimento alla classificazione di bilancio: categoria IV, categoria X e XII).  

I dati sono aggregati per classi di giorni intercorrenti tra la ricezione della fattura e il 
pagamento della stessa, con i relativi indicatori di tempestività dei pagamenti. 

Tipo fatture Fatture 
pervenute 

N. Fatture 
Pagate 

Data Inizio 
periodo di 

Riferimento 

Data Fine periodo 
di Riferimento 

Indice di 
Tempestività dei 

Pagamenti (in 
giorni) 

Cartacee(*) 17.854 17.854 01/01/2014 31/12/2014 103,4 
Elettroniche 44.205 21.031 06/06/2014 31/12/2014 45,5 

Totale 62.059 38.885 01/01/2014 31/12/2014 79,5 
(*) Il numero delle fatture cartacee pervenute viene posto pari a quello delle pagate in quanto non è disponibile il dato 
delle fatture pervenute, trattandosi di inserimenti manuali effettuati all'atto del pagamento 

 

FATTURE CARTACEE 
Tempi di 

pagamento     
   (Xi = giorni) 

N.ro fatture % sul numero 
totale fatture 

Valore delle 
fatture in euro 

% sul valore totale 
fatture 

x<= 30 4.033 22,59% 60.332.910,07 10,18% 
30 < x <= 60 4.335 24,28% 151.771.642,56 25,60% 
60 < x <= 90 2.864 16,04% 125.731.705,09 21,21% 

90 < x <= 120 1.860 10,42% 77.315.334,55 13,04% 
120 < x <= 150 1.173 6,57% 44.596.474,33 7,52% 

x > 151 3.589 20,10% 133.137.924,17 22,46% 
  17.854 100% 592.885.990,77 100% 
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FATTURE ELETTRONICHE 
Tempi di 

pagamento          
(Xi = giorni) 

N.ro fatture % sul numero 
totale fatture 

Valore delle 
fatture in euro 

% sul valore totale 
fatture 

x<= 30 14.587 69,36% 146.084.555,87 35,34% 
30 < x <= 60 4.343 20,65% 152.408.128,83 36,87% 
60 < x <= 90 1.582 7,52% 86.319.235,01 20,88% 

90 < x <= 120 337 1,60% 23.779.006,16 5,75% 
120 < x <= 150 169 0,80% 3.509.110,49 0,85% 

x > 151 13 0,06% 1.256.039,53 0,30% 
  21.031 100% 413.356.075,89 100% 

 
 

RIEPILOGO PAGAMENTI PER L’ELABORAZIONE DELL’ITP ANNO 2014 
Tempi di 

pagamento          
(Xi = giorni) 

N.ro fatture % sul numero 
totale fatture 

Valore delle 
fatture in euro 

% sul valore totale 
fatture 

x<= 30 18.620 47,88% 206.417.465,94 20,51% 
30 < x <= 60 8.678 22,32% 304.179.771,39 30,23% 
60 < x <= 90 4.446 11,43% 212.050.940,10 21,07% 

90 < x <= 120 2.197 5,65% 101.094.340,71 10,05% 
120 < x <= 150 1.342 3,45% 48.105.584,82 4,78% 

x > 151 3.602 9,26% 134.393.963,70 13,36% 
  38.885 100% 1.006.242.066,66 100% 

 
 
I dati sopra indicati, estratti dai sistemi informativi, comprendono 21.031 fatture 
elettroniche per un importo complessivo in pagamento di 413,4 mln, risultanti dalla 
procedura (SIGEC) collegata alla fatturazione elettronica, che copre il periodo che va 
dal 6 giugno 2014 - data di introduzione della stessa - al 31 dicembre 2014, mentre i 
restanti dati, per complessivi euro 592,9 mln su un totale di 17.854 fatture, si 
riferiscono alla fatturazione cartacea elaborata sulla base delle risultanze della 
procedura MASF (spese di funzionamento con pagamento accentrato), procedura 
introdotta dal 24 marzo 2014 (circ. 34 del 20 marzo 2014).  
 
Per quanto concerne il divario tra le fatture elettroniche pervenute (44.205) e quelle 
pagate (21.031), lo stesso (23.174 fatture) è ascrivibile alle seguenti categorie: 

-  5.353  Fatture in decorrenza termini - non pagate; 
-  3.120  Fatture accettate - non pagate; 
-     111  Fatture in decorrenza termini - compensate; 
-     138  Fatture accettate e compensate; 
-  7.238  Fatture rifiutate; 
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-  7.214  Fatture pagate nel 2015. 
 
Inoltre, si rappresenta che il numero delle fatture, estratte con data di emissione 

06/06 - 31/12/2014, presenti su SIGEC (Sistema gestionale amministrativo-contabile) 

è maggiore di quello presente su PCC (Piattaforma certificazione del credito), con lo 

stesso criterio di estrazione (n. 39.986 fatture).  

Le differenze sono dovute, principalmente, ai seguenti diversi criteri di rilevazione dei 

dati:  

 

1) la piattaforma PCC utilizza, come data di estrazione, quella di emissione della 

fattura, mentre SIGEC fa riferimento alla data di ricezione del documento; 

 

2) PCC esclude i file dove non sono valorizzati con i dati dell’INPS i “campi” relativi 

al codice fiscale/P. IVA del cessionario. 

 
Premesso quanto sopra, va poi precisato che il termine ordinario di scadenza delle 
obbligazioni commerciali dell’Istituto è pari a 60 giorni ai sensi dell’articolo 4, comma 
4, del decreto legislativo n. 231/2002, in quanto termine espressamente convenuto 
con i contraenti, attesa la complessità operativa dell’Istituto, nei documenti 
contrattuali relativi alle forniture di beni e servizi.  
 
Pertanto, ai sensi dell’articolo art. 41, comma 1, del decreto-legge n. 66/2014 sopra 
citato, l’importo dei pagamenti relativi a transazioni commerciali effettuati 
dopo la scadenza dei termini previsti dal decreto legislativo n. 231/2002, per  
l’anno 2014 è pari a € 495.644.829,33 (costituito da € 380.781.438,14 per le fatture 
cartacee e € 114.863.391,19 per quelle elettroniche). 
 
Per quanto concerne l’indicatore annuale dei tempi medi di pagamento relativi agli 
acquisti di beni, servizi e forniture, denominato indicatore annuale di tempestività dei 
pagamenti (ITPa), ai sensi dell’art. 9, commi 1 e 3, del DPCM 22 settembre 2014 lo 
stesso è “calcolato come la somma, per ciascuna fattura emessa a titolo di 
corrispettivo di una transazione commerciale, dei giorni effettivi intercorrenti tra la 
data di scadenza della fattura o richiesta equivalente di pagamento e la data di 
pagamento ai fornitori moltiplicata per l'importo dovuto, rapportata alla somma degli 
importi pagati nel periodo di riferimento”, come di seguito si illustra: 
 
    ITPa =∑ Xi ∗ Fi/∑ Fi  
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Xi= giorni intercorrenti tra data di ricevimento fattura e la data di pagamento/invio mandato INPS, per 
ogni fattura; 

n= numero delle fatture; 

Fi= importo fattura. 

Per l’anno 2014, l’indicatore di tempestività dei pagamenti è pari a 79,5 giorni 
(composto da 103,4 per le fatture cartacee e 45,5 per quelle elettroniche), calcolato 
con le modalità sopra esposte. Lo stesso ai sensi dell’articolo 10 del DPCM 22 
settembre 2014, in applicazione del Dlgs 14 marzo 2013, n. 33, è pubblicato sul sito 
istituzionale dell’INPS nella sezione Amministrazione trasparente/pagamenti 
dell’Amministrazione.  
 

Misure adottate o previste per consentire la tempestiva effettuazione 
dei pagamenti 
 
Per ciò che concerne, infine, le misure adottate o previste per consentire la 
tempestività dei pagamenti si rappresenta che: 
 

 è stato realizzato nel 2014 un nuovo sistema gestionale amministrativo 
contabile denominato SIGEC (circolare n. 30 del 3/3/2014) che colloquia con la 
piattaforma delle fatture elettroniche e con il sistema che ha realizzato 
l’accentramento dei pagamenti di spese non istituzionali, denominato MASF e 
che ha consentito un miglior monitoraggio e una riduzione dei tempi medi di 
pagamento sui debiti per forniture di beni e servizi (circolare n.34 del 
20/3/2014); 
 

 è stato messo a punto un ulteriore percorso che consente di abbinare le fatture 
pagate tramite gli strumenti ordinari con il sistema SIGEC, in modo da avere 
una mappatura di tutti i pagamenti evasi (messaggio n. 7195 del 24/09/2014), 
abbinandoli alle relative fatture elettroniche; 
 

 il monitoraggio delle fatture da pagare è costante ed è realizzato attraverso 
strumenti informatici che consentono i controlli a livello centrale, regionale e 
provinciale (messaggio n. 3103 del 6/5/2015). 

 
Entro la fine del 2015 verrà rilasciato un ulteriore modulo che perfezionerà il processo 
amministrativo contabile gestendo tutte le fasi, dagli atti di gara al pagamento del 
fornitore. 
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Dall’esercizio 2016, conclusa l’attività di analisi ed implementazione del sistema 
informativo-contabile, sarà possibile ricondurre i pagamenti effettuati ai capitoli del 
bilancio finanziario. 
 

Piattaforma di certificazione del credito  
 
Ai sensi dell’articolo 7 del decreto-legge 8 aprile 2013, n. 35, convertito nella legge 6 
giugno 2013, n. 64 l’Istituto è accreditato e registrato sulla piattaforma di 
certificazione dei crediti commerciali (PCC).  
Al riguardo, si riporta  di seguito l’elenco delle istanze di certificazione dei crediti per 
l’anno 2014. 
Infine, si rappresenta che al 31/12/2014 non sussistono debiti nei confronti dei 
fornitori non iscritti in bilancio e privi di copertura finanziaria. 
 
 
Principali riferimenti normativi: 

 decreto legislativo 9 ottobre 2002, n. 231; 
 legge 24 dicembre 2007, n. 244; 
 d.lgs. 14 marzo 2013, n. 33; 
 decreto-legge 8 aprile 2013, n. 35, convertito nella legge 6 giugno 2013, n. 64; 
 decreto-legge 24 aprile 2014, n. 66, convertito dalla legge 23 giugno 2014, n. 

89. 
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